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Abstrakt 
 
Diplomová práce analyzuje finanční situaci společnosti EUROFORM Group, 
s.r.o. v letech 2005 – 2009. Na základě finanční analýzy absolutních, rozdílových, 
poměrových ukazatelů a soustav poměrových ukazatelů, zhodnotím situaci a navrhnu 
doporučení na zlepšení. 
 
 
Abstract 
This master’s thesis assess the financial situation of the company EUROFORM 
Group, s.r.o. in 2005 – 2009. Evaluation is based on absolute, differential, relative 
indexes and the analysis of system indexes. It includes also suggestion of improvement 
of financial situation. 
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ÚVOD 
 
Jestliže cílem podnikání je generování zisku, cest, kterými ho lze dosáhnout je 
mnoho. Nicméně hlavní zásady správného podnikání jsou podobné – rozvoj firmy, její 
etablování na trhu, trvalá udržitelnost chtěného postavení. Tyto všechny strategické 
zásady mají za cíl zvýšit hodnotu podniku a dosáhnout tak zhodnocení úvodní investice.  
 
 Jelikož teoretické dodržování těchto zásad je poměrně jednoduché, musíme do 
podnikatelského prostředí dodat také rizikový faktor střetu s realitou, která dává naději 
často jen kvalitně připraveným projektům a investicím, které se dokážou vyvarovat rizik 
ekonomických depresí, špatného decision-makingu atd. Aby podnikání nebylo čistě jen 
instinktivní činností, vypracovala ekonomie postupy, jak vypočítat teoretické ukazatele, 
které mohou přinejmenším naznačit ekonomickou kondici subjektu a naznačit, zda 
investice je či není vhodná. Tyto nástroje, jejichž aplikace na konkrétní firmu je také 
cílem této práce, sdružuje pojem finanční analýza.  
 
Finanční analýza slouží jako metoda hodnocení finančního hospodaření podniku, 
při které se daná data třídí, agregují, poměřují mezi sebou navzájem, kvalifikují se 
vztahy mezi nimi a určuje se jejich vývoj.  
 
Své místo v hodnocení ekonomické situace podniků našla finanční analýza 
z důvodů vysoké proměnlivosti ekonomických dat, jejich obtížného zpracování, 
neexistence obecně platných hodnot ukazatelů a teoretických modelů prosperujících 
firem. 
 
Finanční analýza je zaměřena na zhodnocení finančního zdraví společnosti, 
identifikaci problémů, silných a slabých stránek především hodnotových procesů 
podniku. Informace získané pomocí finanční analýzy umožňují dospět k určitým 
závěrům o hospodaření a finanční situaci podniku, představují podklad pro rozhodování 
jeho managementu. 
 
11 
 
V diplomové práci jsou posuzovány roky 2005 – 2009 společnosti EUROFORM 
Group s.r.o. s ohledem na finanční kondici. Přestože nové tisíciletí se nese ve znamení 
mezinárodních trustů, v našem prostředí stále přežívají malé rodinné podniky se 
specifikovanou výrobou a poznat jejich finanční situaci má také svoji důležitost, neboť 
tyto menší firmy generují nemalou část zaměstnanosti v méně rozvinutých regionech 
České republiky.  
 
Diplomová práce je rozdělena na dvě části. V první z nich se nachází teoretická 
východiska, která umožňují popsat finanční situaci zvolené firmy, přičemž je vložena 
také informační část o firmě samotné. Ty jsou v části druhé aplikovány na konkrétní 
firmu EUROFORM Group s.r.o., načež jsou spočtené údaje zanalyzovány a vedou 
k návrhu zlepšení finanční situace v problémových ukazatelích.  
 
  Ke zpracování diplomové práce byla použita zdrojová data z výročních zpráv 
společnosti EUROFORM Group s.r.o. 
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1. Hodnocení současné situace 
1.1. Formulace cílů a metod vedoucích k řešení problému 
 
Cílem mé diplomové práce je zhodnotit současnou situaci společnosti 
EUROFORM Group s.r.o. a stanovit návrhy na řešení problému. Výsledky a návrhy 
budou využity ve prospěch rozvoje společnosti, aby lépe uspěla na trhu a tvořila pro své 
majitele hodnotu. Ve své práci využiji elementárních metod finanční analýzy, kterými 
zpracuji účetní výkazy z let 2005 – 2009.  
V práci použiji škálu metod a postupů vycházejících ze zásad logiky. Patří mezi ně 
indukce, dedukce, syntéza a analýza. Indukce je úsudek spějící z premis k obecnému 
závěru a užiji ho ke stanovení zjištěných nedostatků. Dedukce spočívá v procesu 
úsudku, při kterém se z premis dochází k logicky vyplývajícímu závěru, přičemž tento 
proces užiji při návrhových řešeních. Syntéza je logickým procesem spojování dvou 
nebo více částí do jednoho celku, užívaný například při analýze zdrojových materiálů. 
Předpokladem splnění všech cílů práce je analýza, která spočívá v systematickém 
rozboru něčeho zprvu nesrozumitelného, zkoumáním podrobností vedoucí k pochopení 
sledované problematiky. Analytické procesy aplikované pro finanční sektor sleduje 
finanční analýza. 
Z dalších interních materiálů a informací poskytnutých zaměstnanci společnosti 
sestavím SWOT analýzu, určím slabé a silné stánky. Pomocí Porterova modelu 
oborového prostředí zhodnotím postavení společnosti EUROFORM Group s.r.o. 
z hlediska konkurence uvnitř odvětví, hrozeb nových konkurentů do odvětví, z hlediska 
vyjednávací síly dodavatelů a odběratelů a konkurence substitutů. PEST analýza se 
bude zabývat politickými, ekonomickými, sociálními a technologickými faktory, které 
působí na společnost. 
Dalšími analýzami, které budu v mé práci využívat, jsou analýzy stavových veličin, 
rozdílových ukazatelů, tokových ukazatelů, poměrových ukazatelů (aktivita, rentabilita, 
likvidita, zadluženost), provozních ukazatelů, soustavy ukazatelů (Index IN05, 
Altmanův index finančního zdraví).  
Syntézou jednotlivých analýz určím podrobně současnou situaci, na jejímž základě 
navrhnu řešení problémů, čímž dosáhnu hlavního cíle práce. 
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1.2. Představení společnosti 
1.2.1.  Údaje o společnosti 
 
Obchodní firma společnosti:    EUROFORM Group s.r.o. 
Sídlo společnosti:     Velká nad Veličkou 990,  
PSČ 696 74 
Společnost zapsána:     13. listopadu 2001 
IČ       262 67 861 
DIČ      CZ26267861 
Základní kapitál:     200 000,- Kč 
 
1.2.2. Historie společnosti EUROFORM Group s. r. o. 
 
Firma EUROFORM Group s.r.o. je společností se 100% českým kapitálem. Na 
poli výroby výsekových nástrojů se pohybuje již od roku 2002. Technologická a 
logistická inovace, ke které došlo v průběhu let 2005 – 2007, posunula celkovou kvalitu 
jejich služeb na takovou úroveň, aby byla schopna vyhovět většině přání zákazníků. Od 
roku 2005 sídlí v kompletně zrekonstruovaných výrobních a skladovacích prostorách v 
průmyslové zóně ve Velké nad Veličkou. 
 
Výroba složitých a především technologicky náročných výsekových nástrojů je 
umožněna především dlouhodobou praxí a zkušenostmi, kterou jednatelé firmy stejně 
jako vedoucí konstrukce a výroby nasbírali za dobu 15-ti letého působení v oboru 
výroby výsekových nástrojů a to jak na českém trhu, tak na trzích v zahraničí. Ve 
společnosti EUROFORM v současné době vyrábí jak plošné, tak rotační výsekové 
nástroje. 
EUROFORM Group, s.r.o. byla zapsána do obchodního rejstříku dne 13. 
listopadu 2001. Hlavním předmětem činnosti jsou realizace konstrukce obalů, 
vzorkování obalů, návrh, vývoj, výroba a servis plošných i rotačních výsekových 
nástrojů pro vysekávání obalů z hladké a vlnité lepenky, poradenství v oblasti výroby 
obalů a veškerého zařízení, materiálů a systému v oboru. Šířka sortimentu je 
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přizpůsobena pro malé a střední podnikatele v tuzemsku i zahraničí v návaznosti na 
obchodní činnost, dle přání a požadavků zákazníka.  
 
Sídlo společnosti: 
 
Obrázek č. 1 Sídlo společnosti EUROFORM Group s.r.o. (Zdroj: http://www.euroformcz.com/cs/kde-nas-
najdete) 
Z pronajatých prostor v obci Lipov se výroba přestěhovala v roce 2005 do 
průmyslové zóny ve Velké nad Veličkou, kde byly kompletně zrekonstruovány nové 
výrobní a skladovací prostory o rozloze téměř tří tisíc metrů čtverečních, které byly 
uzpůsobeny potřebám společnosti. 
 
Nabídka výrobků a služeb 
Plošné výsekové nástroje patří k nejčastěji používaným výsekovým nástrojům 
v kartonážkách, tiskárnách a dalších průmyslových odvětvích, vyžadujících výsek 
materiálů určitých tvarů. Spolu s rotačními výsekovými nástroji, tvoří hlavní portfolio 
výrobků firmy EUROFORM Group s.r.o.  Proces výroby výsekového nástroje jde od 
15 
 
zhotovení konstrukce obalu pomocí speciálního softwaru přes zhotovení funkčního 
vzorku na řezacím plotteru, pálení laserem a osazování vypálené drážky noži až po 
olepení gumami, zabalení a transport k zákazníkům. Díky tomuto systému je společnost 
schopna zareagovat velmi pružně, v důsledku čehož pak dochází ke zkrácení doby, 
potřebné k výrobě výsekového nástroje, na minimum. 
 
Obrázek č. 2 Plošné výsekové nástroje (Zdroj: http://www.euroformcz.com/cs/vyrobni-program/plosne-
vysekove-nastroje) 
Funkční vzorky obalů 
Výrobě samotné výsekové raznice mnohdy předchází požadavek zákazníků na 
prvotní zhotovení funkčních vzorků obalů. Tohoto trendu si je společnost EUROFORM 
Group s r.o. dobře vědoma a již od počátku své činnosti  nabízí nejen samotné 
zhotovení výsekové formy, ale také konstrukci podoby obalu pomocí softwaru 
ArtiosCAD a následné vyřezání vzorku z příslušného materiálu na plotteru. 
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Obrázek č. 3 Funkční vzorky obalů  (Zdroj: http://www.euroformcz.com/cs/vyrobni-program/funkcni-
vzorky-obalu)    
Plošné výsekové komplety 
Konstrukčně složitější typ výrobku v oblasti plošných výsekových nástrojů 
představují tzv. plošné výsekové komplety. Tyto speciální výsekové nástroje jsou 
využívány u složitých výsekových automatů různých značek. Plošný výlupový komplet 
sestává z několika částí. Stejně jako u ostatních plošných nástrojů tvoří první část 
standardní plošná výseková forma. Po ní však následují další dvě části, tzv. horní a 
spodní výlup, které u automatických výsekových nástrojů slouží k vylupování a 
odstraňování zbytkových a nepotřebných částí při vysekávání rozličných tvarů 
z lepenkových materiálů. Neméně důležitou součást plošných výsekových kompletů 
pak představují ještě odlamovací prkno a fólie. 
 
Rotační výsekové nástroje 
Již od počátku se společnost EUROFORM Group s.r.o. vedle plošných 
výsekových nástrojů zabývá také vývojem a výrobou výsekových nástrojů rotačních, 
řezaných a frézovaných na počítačem řízeném automatu. Jedná se jak o pomocné 
výsekové nástroje, takzvané „příseky,“ tak o složité víceřadé a vícenásobné 
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celoprodukční výsekové nástroje. V současné době společnost vyrábí rotační výsekové 
nástroje v rozsahu sedmnácti různých průměrů, pro téměř všechny rotační stroje 
používané v Evropě. 
 
Své podnikatelské aktivity EUROFORM Group s.r.o. chápe jako potřebu pružně 
reagovat na existující poptávku. Z tohoto důvodu bude společnost diversifikovat svoji 
činnost a rozvíjet aktivity i v jiných oblastech tržního prostředí skýtajících možnosti 
zajištění růstu podniku. 
 
 
 
1.2.3. Organizační struktura 
 
Společnost se počtem zaměstnanců řadí mezi malé podniky. V průměru měla za 
pozorované období 9 zaměstnanců, kdy se počet lišil od 8 do 10, tedy lze říci, že počet 
zaměstnanců je stabilní. 
 
Společnost vlastní 2 společníci rovným dílem, padesátiprocentním podílem. 
Dále jsou ve společnosti vedoucí konstrukce, vedoucí dílny. Tito pracovníci mají pod 
sebou vícečlenné týmy pracovníků. Nezbytnou součástí je také spojovatelka, která plní 
jednak funkci spojovatelky, ale také funkci asistentky a sekretářky majitelů. 
 
 
Obrázek  č. 4 Grafické vyjádření struktury společnosti (Zdroj: vlastní tvorba na základě interních 
materiálů) 
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1.2.4. Porterova analýza 
 
 
Obrázek  č. 5 Graf porterovy analýzy (Zdroj: http://www.vlastnicesta.cz/akademie/marketing/marketing-
metody/porteruv-model-konkurencnich-sil/) 
 
 
1.2.4.1. Odběratelé – smluvní síla odběratelů 
Smluvní síla odběratelů je z výrazné části způsobena jejich počtem. Má-li 
společnost pouze jednoho velkého odběratele, pak si tento odběratel může diktovat 
podmínky, za kterých budou veškeré smlouvy uskutečněny. Má-li ale společnost více 
drobných odběratelů, společnost může mírně upravit odběratelské smlouvy ve svůj 
prospěch.  
 
Společnost EUROFORM Group, s.r.o. má na 3 desítky odběratelů, ale u 
jednoho se projevuje velice silná pozice z hlediska odběrů. Využívá svou sílu a 
může si tak diktovat lepší podmínky. 
Odběratele lze dělit zejména: 
• na konečné spotřebitele – cílové skupiny zákazníků, tato skupina převažuje 
z valné většiny. 
• distribuční zákazníky – zprostředkovávající prodej výrobků konečným 
spotřebitelům. 
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1.2.4.2. Popis konkurence 
V současné době společnost eviduje tři největší konkurenty. Jsou to konkurenti 
jednak svou velikostí, ale hlavně také svým podílem na trhu. Mezi těmito konkurenty je 
jeden výrazně větší než ostatní. Tímto největším konkurentem je Karel Kaňák, s.r.o. 
Dalšími konkurenty jsou Marbach – Česká republika, spol. s r.o. a Rovyna, s.r.o. 
Společnost Marbach spadá pod mezinárodní společnost s centrálou v Německu a má tak 
velice silné zázemí. 
 
1.2.4.3. Noví konkurenti 
Vstup nových konkurentů do odvětví bývá většinou problematickou otázkou. 
Mnohdy je toto spojeno s výraznou investicí na nákup vybavení a strojů (stálých aktiv). 
I v našem případě není vstup nových konkurentů na trh příliš pravděpodobný. 
Potenciální noví konkurenti by měli výrazně těžkou pozici. Jednak z pohledu již 
zmíněných vstupních nákladů na zařízení funkční provozní linky, ale hlavně co se týče 
sítě dodavatelů a odběratelů. Dodavatelé se dají poměrně lehce nasmlouvat, pokud 
nemají již plnou vytíženost výroby, ovšem najít si dostatečný počet odběratelů je věc 
přinejmenším složitá. 
 
1.2.4.4. Substituty 
Ne vždy se dá nahradit výrobek výrobkem jiným. Pro všechny výrobky 
rozhodně neexistují vhodné substituty. V některých případech by náhrada vyšla výrazně 
finančně náročněji. Substituty v daném odvětví příliš neexistují. Společnosti si mohou 
zajišťovat výrobky svépomocí, ale tato varianta je finančně a časově náročná, takže 
většina společností volí možnost objednat si výrobky přesně na míru. 
 
1.2.4.5. Dodavatelé – smluvní síla dodavatelů 
U dodavatelů platí stejné pravidlo jako u odběratelů, tedy že vyjednávací síla 
s rostoucím počtem klesá. Společnost si je vědoma tohoto faktu a má více dodavatelů, 
několik desítek. Na každý komponent minimálně dva, takže jim nenabízí moc velkou 
vyjednávací sílu. 
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1.2.5. PEST analýza 
 
1.2.5.1. Politické prostředí   
Vstupem ČR do EU v roce 2004 společnosti EUROFORM zmizely dosavadní 
překážky, které jí bránily v expanzi na jiné trhy, především na ten slovenský. Od toho se 
odvíjelo rozšíření produktového portfolia a nutnost stěhování do nových prostor. 
Společnost se snaží prorazit i na východní trhy, zejména na Ukrajinu a do Ruska. 
Politické prostředí v těchto zemích ale není plně korektní, což přináší do obchodu 
problémy. 
 
Ekonomické prostředí   
Vzhledem k vysoké nezaměstnanosti v okrese Hodonín má společnost možnost 
vybírat zaměstnance s nejlepší kvalifikací, aniž by je musela přeplácet jak před několika 
roky. 
 
1.2.5.2. Sociální prostředí   
Oblast Velké nad Veličkou je místem, kde není moc možností pro uplatnění 
mladých lidí, kteří se stěhují do větších měst za prací. Proto jsou zaměstnanci 
společnosti povětšinou starší, což, ale přináší problémy při zaučování zaměstnanců 
v práci s novými technologiemi. 
 
1.2.5.3. Technologie   
V oblasti výroby výsekových nástrojů se začínají využívat přesnější přístroje, 
jako laser, který práci urychlí, stejně tak dodává identické díly, jež usnadní montáž. 
Nové technologie urychlí výrobu, takže společnost může pružněji reagovat na potřeby 
zákazníků. 
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1.2.6.  SWOT analýza společnosti 
Na základě PEST analýzy, Porterova pětifaktorového modelu a ukazatelů 
finanční analýzy jsem dospěl k následujícímu výčtu silných stránek, slabých stránek, 
příležitostí a hrozeb. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 Obrázek č.  6  SWOT analýza (Zdroj:vlastní tvorba) 
 
1.2.6.1. Silné stránky 
 
• Rostoucí trend tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb – v posledních letech 
pozorovaného období lze vyčíst neustále rostoucí trend za prodej vlastních 
výrobků a služeb. Tato tendence je velmi pozitivní pro společnost. Mírným 
negativem je snižování prodeje zboží. 
 
• Snížení osobních a mzdových nákladů při udržení výkonnosti – společnost byla 
nucena optimalizovat výši platů vzhledem k jejich celkovým nákladům. Změna 
těchto nákladů neovlivnila negativně výkonnost pracovníků. 
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• „Šedá zóna“ a tvorba hodnoty pro majitele podle indexu IN05 – společnost se 
v celém sledovaném období vyskytuje v „šedé zóně“, tedy společnost není přímo 
ohrožena bankrotem a v roce 2006 vykazovala tvorbu hodnoty pro majitele. 
 
 
1.2.6.2. Slabé stránky 
 
• Příliš vysoká hodnota závazků (především z obchodních vztahů) a dlouhá doba 
obratu závazků – tyto ukazatele mohou mít nepříznivý vliv pro potenciální 
dodavatele. Dlouhá doba obratu závazků může značit výrazné problémy 
s likviditou a tím problémy spojené se solventností společnosti. 
 
• Firma je extrémně zadlužená – s tím spojený koeficient samofinancování je 
minimální. V budoucnu, pokud se situace nezmění, bude mít společnost problémy 
z hlediska získávání dalších úvěrů a věřitelů.  
 
• Neefektivně využíváme stálých aktiv (stroje, budovy atd.) – společnost vlastní 
více stálých aktiv, než je účelné. Tato aktiva zbytečně zvyšují náklady společnosti 
a nepřinášejí alespoň stejné výnosy. 
 
• Pravidelný pokles tržeb za zboží – tento bod byl již zmíněn při vyjmenovávání 
silných stránek. 
 
• Neustále záporné finanční výsledky hospodaření – z finančního hlediska 
největším problémem společnosti shledáváme v tom, že společnost negeneruje 
žádný zisk pro své vlastníky. 
 
1.2.6.3. Příležitosti 
 
• Přebrat část trhu svým konkurentům – Analyzovaná společnost se může pokusit 
přebrat odběratele svým konkurentům. Minimálně se může pokusit kontaktovat 
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odběratele konkurentů a oslovit je s vlastní nabídkou. V případě, že tato nabídka 
bude pro ně lákavá, může dojít k vytvoření odběratelsko-dodavatelských smluv. 
 
• Vznik nových společností v ostatních odvětvích – obecně každá společnost 
potřebuje obalové materiály ke své činnosti. Tedy společnost EUROFORM Group 
s.r.o. může při vzniku nové společnosti v jiném odvětví si zajistit další odběratele. 
 
• Likvidace konkurence – konkurenční společnosti mají i své stálé odběratele, 
předložením výhodné nabídky, mohou jejich zákazníci přejít ke společnosti 
EUROFORM Group s.r.o. 
 
1.2.6.4. Hrozby 
 
• Krach odběratelů – úzce specializovaných společností, které se zabývají výsekem 
obalových materiálů, není mnoho, takže je potenciální počet zákazníků omezen. 
 
• Cenová válka – vzhledem k hospodářské krizi a menší produkci, kartonážky 
nepotřebují tolik nových výsekových forem, takže se společnosti musí předhánět 
ve výhodnější ceně. 
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2. Teoretická východiska práce 
 
K hodnocení finanční situace podniku slouží především finanční analýza, kterou 
využiji ke splnění cíle u své práce. 
 
2.1. Účel, podstata a cíle finanční analýzy 
 
Finanční analýza pomáhá odhalit majetkovou strukturu podniku, zda je 
dostatečně ziskový, zda využívá efektivně svých aktiv, zda je schopen splácet včas své 
závazky a celou řadu dalších informací. Znalost těchto všech informací je poskytuje 
manažerům kvalifikovanější odhad situace společnosti a působí tak na rozhodování při 
získávání finančních zdrojů, stanovení optimální finanční struktury, alokaci volných 
peněžních prostředků, poskytování obchodních úvěrů, rozdělování zisku apod. Tyto 
všechny znalosti vyplývající z finanční analýzy jsou důležité jak k minulosti, tak 
k prognóze budoucího vývoje. Finanční analýza slouží majitelů, investorům, 
konkurentům ke komplexnímu zhodnocení finanční situace podniku. (Knápková, 2010)  
 
Za základní cíl podnikání každé firmy je obecně považováno zvýšení její tržní 
hodnoty v delším časovém horizontu. Z čistě finančního hlediska lze na firmu pohlížet 
jako na stroj vydělávající peníze, který transformuje vložený kapitál v procesu výroby 
na různá aktiva, jejichž konečnou formou jsou peníze. V této souvislosti se posuzuje 
především doba, za kterou lze dané aktivum převést na peníze – tzv. životnost aktiva. 
Aktivity firmy jsou podle zákona zachyceny v účetnictví, které slouží finančním 
analytikům k posuzování zdraví firmy a přípravě podkladů k dalšímu řízení společnosti. 
(Sedláček, 2001) 
 
Finanční situace podniku je souhrnným vyjádřením úrovně všech jeho 
podnikových aktivit, kterými se na trhu prezentuje. Do hodnocení se promítá objem a 
kvalita výroby, obchodní činnosti, úroveň marketingové a inovační aktivity. 
(Dluhošová, 2008) 
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2.2. Zdroje dat pro finanční analýzu 
 
Ke správně vypracované finanční analýze je potřeba velké množství dat 
z různých informačních zdrojů a různé povahy. 
 
Data představují klíčovou, výchozí součást postupných kroků finanční analýzy: 
1. Data 
2. Metody analýzy 
3. Provedení analýzy 
4. Interpretace výsledků analýzy 
5. Syntéza a formulace závěrů a úsudků 
 
Zdroji finančních informací jsou zejména účetní výkazy finančního účetnictví, 
informace finančních analytiků a manažerů podniku, výroční zprávy. Na ně navazují i 
vnější finanční informace, jako roční zprávy emitentů veřejně obchodovatelných 
cenných papírů, prospekty cenných papírů, burzovní zpravodajství apod. 
 
Finanční situaci podniku lze charakterizovat stavem majetku, dluhů, rozdílem 
mezi majetkem a cizími zdroji, výší výnosů a nákladů, výší příjmů a výdajů. O 
finančním stavu podniku vypovídá účetní závěrka (rozvaha, výkaz zisků a ztrát, 
přílohy), doplněná, v předepsaných případech o výroční zprávu. Zákon v některých 
případech stanovuje i nutnost vyjádření se a potvrzení auditora, zda účetní závěrka a 
výroční zpráva věrně zobrazuje finanční situaci a výsledek hospodaření. (Grünwald, 
Holečková, 2007) 
 
Vstupní data lze rozčlenit do tří velkých skupin: 
1. Účetní data podniku  
-  účetní výkazy finančního účetnictví, přílohy k účetní závěrce 
- vnitropodnikové účetnictví a jiné činnosti controllingu 
- výroční zprávy, údaje o vývoji a stavu zakázek 
2. Ostatní data o podniku 
- Podniková statistika (výroby, prodej, zaměstnanost apod.) 
- Vnitřní směrnice, předpovědi a zprávy vedoucích pracovníků 
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- Prognózy a plánovací systém 
3. Externí data – z okolí podniku 
- ČSÚ, ministerstva, další státní organizace 
- Zprávy odborného tisku, burzovní, o úrokových mírách 
- Odhady analytiků různých institucí 
- Nezávislá hodnocení a prognózy ekonomických poradců, agentur a 
firem 
 
Výběr jednotlivých zdrojů je založen na potřebách výstupu finanční analýzy a 
zvolené metodě. (Konečný, 2004) 
 
  
2.3. Uživatelé finanční analýzy 
 
Informace o finanční situaci podniku zajímají mnoho subjektů, které jsou 
s danou společností v kontaktu. Finanční analýza je důležitá pro externí tak interní 
uživatele. 
 
K externím patří: 
- Investoři 
- Banky a jiné věřitelé 
- Stát a jeho orgány 
- Obchodní partneři 
- Manažeři, konkurence 
 
Investoři 
Poskytovatelé kapitálu pro podnik sledují informace o finanční výkonnosti, 
především kvůli získání informací pro rozhodování o případných investicích v podniku. 
Hlavní pozornost se soustřeďuje k míře rizika a výnosu spojeného s vloženým 
kapitálem 
V tomto případě platí pravidlo, že čím je daná investice rizikovější, tedy čím 
nižší má firma likviditu, solventnost, obrat, zisk apod., tím vyšší investoři vyžadují 
úrok, resp. dividendu. 
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Banky a jiní věřitelé si všímají podobných skutečností jako investoři a podobně 
jako investory zajímá banky dále i udělený rating pro podnikové dluhopisy, Pravidelné 
informování banky o podniku bývá součástí úvěrových smluv. 
 
Stát a jeho orgány za pomoci výsledků finanční analýzy kontroluje to, zda 
podnik dostál svým zákonným daňovým povinnostem. Stání orgány zkoumají závěry 
finanční analýzy i z důvodu kontroly o správném použití přidělené státní dotace na 
vědu, výzkum, subvence apod. 
 
Obchodní partnery ze všeho nejvíce zajímá solventnost, likvidita a 
zadluženost. Tyto ukazatele jsou výrazem krátkodobého zájmu. K tomu přistupuje i 
hledisko dlouhodobé, tj. předpoklady dlouhodobé stability dodavatelských vztahů, 
odběratel mají zejména příznivé finanční situaci, prioritním cílem je bezproblémové 
zajištění výroby. 
 
Konkurence může využít výstupy finanční analýzy ke změně způsobu svého 
finančního řízení, inspirovat se u protivníka. A využít i k oslovení zákazníků 
konkurenta, pokud ten není schopen splácet dodávky svým obchodním partnerům včas. 
(Kislingerová, 2004) 
 
 
2.4. Metody finanční analýzy 
 
Metody můžeme rozdělit na metody, které využívají elementární matematiku a 
na metody, které jsou založené na složitějších matematických postupech. Záleží na 
analytikovi, jaké metody zvolí. 
 
 
 
• Elementární metody 
- analýza absolutních ukazatelů (stavových i tokových) 
- analýza rozdílových ukazatelů  
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- analýza cash flow 
- analýza poměrových ukazatelů (rentabilita, likvidita, apod.) 
- analýza soustav ukazatelů 
 
• Vyšší metody 
- matematicko – statistické metody (bodové odhady, regresní 
modelování, analýza rozptylu apod.) 
- nestatistické metody (matné množiny, expertní systémy). (Sedláček, 
2001) 
 
2.5. Analýza stavových ukazatelů 
 
2.5.1. Horizontální analýza 
 
 V literatuře se objevuje i jako analýza trendů. Jak vyplývá z názvu, provádí se 
po řádcích a porovnává absolutní (diference) i relativní (tj. v %) změnu ukazatele roku 
s rokem předešlým. (Růčková, 2008) 
 
Absolutní změna = sledované období – předchozí období  
 
Procentní změna = 
předchozí
předchozíobdobí sledované −
*100 
 
 
Delší časové období umožňuje analytikům vytvořit kvalitní časovou řadu, kde 
lze vyvodit dlouhodobé trendy jednotlivých položek. V České republice je ze zákona 
povinnost uvádět v účetní uzávěrce údaje za poslední 2 roky. Interpretace výsledků se 
musí hodnotit komplexně, protože jednotlivé údaje spolu souvisejí a opomenutí jejich 
hodnocení jak v absolutním, tak v relativním vyjádření s ohledem k jiné položce by 
vedlo k nepřesnému závěru. Při formulaci výsledků je vhodné neopomenout i inflaci v 
jednotlivých letech. (Růčková, 2008) 
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2.5.2. Vertikální analýza 
 
Vertikální analýza obsahující procentní rozbor komponent, vypovídá o 
procentním podílu jednotlivých položek k stanovenému základu v rozvaze a výkazu 
zisků a ztrát. Její výhodou je použití pro srovnání údajů v účetních výkazech za delší 
časové období i pro mezipodnikové srovnání s konkurencí. Jako obvyklý základ v 
rozvaze se používají celková aktiva. U výkazu zisků a ztrát se nejčastěji pro procentní 
základ používají tržby – tím vyjádříme procentní část položky na tržbách v daném roce. 
Správný poměr rozložení kapitálu v rozvaze i výkazu zisků a ztrát jako univerzální 
pravidlo platící pro všechny podniky neexistuje. Co pro jeden podnik by znamenalo 
zanedlouho krach, to pro druhý podnik je dlouhodobá norma neohrožující 
životaschopnost firmy. Výhodou oproti horizontální analýze je její nezávislost na 
meziroční inflaci, schopnost jak porovnat údaje v delším časovém období, tak mezi 
jednotlivými podniky. (Sedáček, 2001) 
 
2.6. Analýza rozdílových ukazatelů 
 
Tyto ukazatele se někdy označují jako fondy finančních prostředků, fondy se 
rozumí „rozdíly mezi souhrnem určitých položek krátkodobých aktiv a určitých položek 
krátkodobých pasiv“. (Sedláček, 2001) 
 
2.6.1. Čistý pracovní kapitál 
Na tento velice používaný rozdílový ukazatel můžeme nahlížet z více pozic -  
manažera, nebo vlastníka (investora). Z toho vyplývají i dva způsoby výpočtu tohoto 
ukazatele: 
 
 
1. Manažerský přístup 
 
ČPK = oběžná aktiva – cizí kapitál krátkodobý  
 
ČPK zde představuje určitý volný finanční fond (Sedláček, 2001) 
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2. Investorský přístup 
 
ČPK = dlouhodobá pasiva – stálá aktiva 
 
V tomto pojetí ČPK představuje část dlouhodobého kapitálu, který je možno 
použít k úhradě oběžných aktiv (Sedláček, 2001) 
 
Velikost čistého pracovního kapitálu je důležitým ukazatelem platební 
schopnosti podniku. Čím vyšší je čistý pracovní kapitál, tím větší by měla být při 
dostatečné likvidnosti jeho složek schopnost podniku hradit své finanční závazky. 
Dosahuje-li ukazatel záporné hodnoty, jedná se o tzv. nekrytý dluh. (Mrkvička, 2006) 
 
2.6.2. Čisté pohotové prostředky (čistý peněžní finanční fond) 
 
Ke sledování okamžité likvidity se využívá čistý peněžní fond, který představuje 
rozdíl mezi pohotovými peněžními prostředky a okamžitě splatnými závazky. Ukazatel 
vyřazuje zásoby i pohledávky, neboť tyto mohou být i nelikvidní, např. v případě 
nedobytných pohledávek, neprodejných výrobků. (Sedláček, 2001) 
 
ČPP = pohotové finanční prostředky – okamžitě splatné závazky 
 
Za pohotové finanční prostředky se považují peníze v hotovosti a na účtech v 
bankách, někdy se sem zahrnují i peněžní ekvivalenty (termínované vklady, směnky, 
atp.). (Sedláček, 2001) 
 
 
2.6.3. Čistý peněžně pohledávkový finanční fond 
Tento ukazatel představuje střední cestu mezi předchozími rozdílovými 
ukazateli. Lze vypočítat ze vztahu: 
 
ČPPF = oběžná aktiva – zásoby – nelikvidní pohledávky – krátkodobé závazky 
(Sedláček, 2001) 
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2.7. Analýza tokových ukazatelů 
 
Tato analýza je zaměřena na tržby, náklady, zisk a cash flow, což se týká 
skutečných pohybů finančních prostředků. Ve výkazu zisků a ztrát se sledují především: 
• Tržby - vývoj a struktura 
   - vztah tržeb a pohledávek, tržeb a cash flow 
• Výkony 
• Přidaná hodnota - vývoj v čase 
                                         - souvislost s růstem (poklesem) zaměstnanců 
• Náklady – vývoj a struktura 
• Nákladovost – vertikální analýza, kdy se poměřují jednotlivé náklady 
s celkovým objemem tržeb  
• Výsledek hospodaření – zejména provozní, finanční a výsledek hospodaření 
za účetní období; jejich vývoj (Konečný, 2005) 
 
 
2.7.1. Cash flow 
 
Cash flow určuje pohyb peněžních prostředků za dané časové období. Analýza 
peněžních toků napomáhá při hodnocení platební schopnosti. Pokud podnik vykazuje 
zisk, ale není schopen delší dobu hradit své závazky, nemůže jako takový déle fungovat. 
Proto je nutné sledovat a plánovat cash flow, neboť firma by se mohla dostat 
do vážných finančních problémů, i kdyby celková situace byla jinak dobrá. Analýza 
cash flow je tudíž důležitá z hlediska likvidity. (Valach, 1999) 
 
Rozlišuje se 
• Provozní cash flow 
• Investiční cash flow 
• Finanční cash flow 
Součet jednotlivých cash flow pak znázorňuje čistou změnu peněžních prostředků a 
peněžních ekvivalentů za účetní období. (Konečný, 2005) 
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2.8. Analýza poměrových ukazatelů 
 
Patří k nejpoužívanějším metodám, je definována jako podíl dvou položek ze 
základních výkazů. Těchto ukazatelů je celá řada, ale prakticky se vyčlenily všeobecně 
uznávané ukazatele používané širší veřejností, dle kterých můžeme rychle zjistit 
finanční situaci podniku. Umožňují i provádět analýzu časového vývoje finanční situace 
dané firmy.  
 
Řadí se do skupin: 
1. Ukazatele likvidity 
2. Ukazatele aktivity 
3. Ukazatele zadluženosti 
4. Ukazatele rentability 
5. Provozní ukazatele 
6. Ukazatele tržní hodnoty 
7. Ukazatele na bázi finančních fondů a cash flow (Sedláček, 2001) 
 
 
2.8.1. Ukazatele likvidity 
 
Ukazatele likvidity vypovídají o schopnosti podniku získat prostředky na úhradu 
svých závazků přeměnou jednotlivých částí oběžných aktiv na peněžní hotovost a tím 
dostát svým závazkům. (Konečný, 2005) 
 
V souvislosti s platební schopností je důležité si uvědomit rozdíl mezi likviditou, 
likvidností a solventností (Grünwald, 2007): 
 
Likvidita – schopnost podniku přeměnit svůj majetek (např. zásoby, pohledávky) 
na prostředky, kterými lze uhradit závazky, většinou se jedná o peníze. 
 
Likvidnost – charakteristika konkrétního druhu majetku. Označuje míru obtížnosti 
transformovat majetek (položky oběžných aktiv) do peněžní formy. 
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Solventnost – schopnost podniku hradit své závazky v okamžiku jejich splatnosti. 
 
Likvidita je podmínkou solventnosti - ke splácení závazků potřebuje podnik mít část 
majetku v peněžní formě. (Sedláček, 2001) 
Likviditu dělíme na:  
• Běžnou (3. stupně) 
• Pohotovou (2. stupně) 
• Hotovostní (1.stupně) 
• Cash flow likviditu 
 
2.8.1.1. Běžná likvidita 
Ukazatel vypovídá kolika korunami oběžného majetku je kryta 1 koruna 
krátkodobých závazků – v jaké míře je podnik schopen hradit své krátkodobé závazky, 
kdyby prodal veškeré své oběžné aktiva. Ukazatel slouží zejména pro krátkodobé 
věřitele, které informuje, do jaké míry jsou jejich investice chráněny hodnotou majetku. 
 
                                            oběžná aktiva 
      Běžná likvidita    =  ––– 
     krátkodobé dluhy 
 
Obecně doporučená optimální hodnota je 1,5 až 2,5. U finančně zdravých firem 
se pohybuje mezi 2 až 3. Čím je hodnota ukazatele vyšší, tím je menší riziko platební 
insolvence. Když je hodnota menší než 1 tak to znamená, že pokud by podnik chtěl 
uhradit veškeré krátkodobé závazky, musí prodat některá oběžná aktiva. Informační 
hodnota je však omezena, protože nepřihlíží ke struktuře oběžných aktiv, krátkodobých 
závazků ani době splatnosti, proto počítáme přesnější ukazatel bez zásob, tedy 
pohotovou likviditu. (Konečný, 2005) 
 
2.8.1.2. Pohotová likvidita 
Odstraňuje nevýhody předchozího ukazatele tím, že z oběžných aktiv vylučuje 
měně likvidní zásoby a v čitateli ponechává jen veškeré peněžní prostředky, krátkodobé 
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cenné papíry a pohledávky (upravené o pohledávky nedobytné a po lhůtě splatnosti). Ve 
své druhé variantě nepočítá s dlouhodobými pohledávkami. 
 
                                      oběžná aktiva - zásoby 
Pohotová likvidita  =  –––– 
                                         krátkodobé dluhy 
 
 
Velmi užitečné je porovnat hodnoty tohoto ukazatele s hodnotami běžné 
likvidity. Podstatně nižší hodnota ukazuje na velké množství zásob v majetku. Obecně 
doporučovaná hodnota je mezi 1 a 1,5. Hodnota nižší než 1 je již kritická. Pokud by byl 
poměr 1:1, podnik by byl schopen se vyrovnat se svými závazky, aniž by musel prodat 
zásoby. (Konečný, 2005) 
 
2.8.1.3. Hotovostní likvidita 
Označuje se také jako okamžitá likvidita, a informuje z jaké části je podnik 
schopen k určitému datu platit veškeré své závazky. Jeho nedostatkem je, že nebere v 
úvahu strukturu krátkodobých závazků z pohledu jejich data splatnosti. 
 
 
                                       krátkodobý finanční majetek 
Hotovostní likvidita  =     
                      krátkodobé dluhy 
 
Obecně doporučená hodnota je 0,9 – 1,1 (převzato z americké literatury). V ČR 
je stanoveno optimum v intervalu 0,2-0,5. Hodnota 0,2 je již kritická. (Konečný, 2005) 
 
2.8.1.4. Cash flow likvidita 
Všechny předchozí ukazatele likvidity patří mezi tzv. statické, protože jsou 
určeny k pevnému datu. Tento nedostatek odstraňuje ukazatel počítaný z cash flow, což 
je toková veličina. 
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                                          provozní cash-flow 
     Cash flow likvidita =   
                                           krátkodobé dluhy  
 
Vyjadřuje schopnost podniku hradit krátkodobé závazky z peněžních toků 
v daném období, neboli vytvářet peněžní prostředky potřebné k úhradě krátkodobých 
závazků. Optimum je přibližně 0,4. (Konečný, 2005) 
 
2.8.2. Ukazatele rentability 
Cílem každého majitele je, aby mu podnikatelský subjekt vytvářel zisk. 
Ukazatele rentability posuzují výsledek hospodaření s výší zdrojů, které byly na daný 
výsledek vynaloženy. Vždy se vychází z Výkazu zisku a ztrát a rozvahy. 
Ukazatelé rentability patří k poměrovým ukazatelům, který pomocí výpočtů 
z rozvahy a bilance zisků a ztrát dokáže říci, jak námi zvolená firma funguje z hlediska 
vlastníka a zda je její chod efektivní či nikoliv. Rentabilita sama je finančním 
ukazatelem, který ukazuje poměr mezi finančními prostředky, který získáváme 
podnikatelskou aktivitou a prostředky, které jsme na tutéž činnost dali. Z investorského 
hlediska by rentabilita měla být vyšší než bankovní úroková sazba, neboť takto 
motivuje k investici a přidává i bonus daný za riziko, které prosté uložení do banky 
nenese zdaleka v takové míře. Investor tedy zvažuje právě mimo jiné z indexů 
rentability, zda není bezpečnější uložit peníze a zda se riziko alespoň teoreticky může 
finančně vyplatit. Předmětem našeho zkoumání bude čtveřice indexů rentabilit. 
Pro finanční analýzu jsou důležité tři kategorie zisku, které najdeme ve výkazu zisku a 
ztrát. Jedná se o: 
• EBIT (zisk před odečtením úroků a daní), který odpovídá zhruba provoznímu 
výsledku hospodaření 
• EBT (hospodářský výsledek před zdaněním) 
• EAT (zisk po zdanění). (Růčková 2010) 
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2.8.2.1. Rentabilita vloženého kapitálu  
(ROI – Return On Investment)  
Rentabilita investic patří k oblíbeným ukazatelům zvláště v oblasti hodnocení 
jednotlivých investičních projektů, případně v celopodnikovém měřítku pro zhodnocení 
rentability investice do firmy. Vypočteme ji jako podíl výsledku hospodaření za běžné 
období a celkového vloženého kapitálu, tedy výše investice. 
 
 Rentabilita vloženého kapitálu = 
kapitál celkový
EBIT
* 100 (Sedláček, 2001) 
 
Jelikož nezahrnuje daň, je vhodný ke srovnání různě zdaněných a zadlužených 
podniků. Hodnoty ukazatele nad 15 % jsou velmi dobré; v rozmezí 12 – 15 % dobré a 
méně než 12 % špatné. (Sedláček, 2001) 
 
2.8.2.2. Rentabilita celkového kapitálu 
(ROA – Return Of Assets)  
ROA nám demonstruje, do jaké míry se daří společnosti z dostupných aktiv 
generovat zisk, případně jinou alternativní finanční veličinu. Měří se tak produkční síla 
podniku. Čím vyšší je hodnota ukazatele, tím vyšší je výnosnost investovaného 
kapitálu. V ČR tento údaj počítáme podílem výsledku hospodaření za běžnou činnost po 
zdanění a celkových aktiv společnosti, přičemž tuto veličinu lze nahradit například 
údajem EBITDA. 
Rentabilitu celkového kapitálu vypočítáme podle vztahu: 
 
Rentabilita celkového kapitálu = 
aktiva celková
EAT
 * 100 (Sedláček, 2001) 
 
Ukazatel Rentability celkového kapitálu poměřuje zisk s celkovými aktivy 
investovanými do podnikání bez ohledu na to, z jakých zdrojů je financován (vlastních, 
cizích, krátkodobých, dlouhodobých). Měří výkonnost neboli produkční sílu podniku. 
Hodnota tohoto ukazatele se srovnává s odvětvovým průměrem, aby ho mohl 
management použít pro porovnání. (Sedláček, 2001) 
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2.8.2.3. Rentabilita vlastního kapitálu  
(ROE – Return On Equity) 
Rentabilita vlastního kapitálu je ukazatelem, který staví bokem celková aktiva 
společnosti a do jmenovatele staví vlastní kapitál společnosti. V čitateli pak použijeme 
opět výsledek hospodaření za běžnou činnost. Bývá používanější než ROA, neboť je 
více vypovídající – na rozdíl od ROA zde nemůže nastat problém s dofinancováním 
společnosti úvěrem od svých majitelů, který pak snadno zmate výsledek. Ukazatel ROE 
je pak závislý na oboru činnosti firmy, v případě podniků jako je námi zvolený lze již 
předem očekávat pouze nízké hodnoty. Rizikem tohoto ukazatele je mimo jiné fakt, že 
při vysoké zadluženosti může paradoxně generovat vyšší hodnoty výsledku, podobně 
jako to, že měří výnosnost na základě účetních hodnot, které se mohou značně lišit od 
hodnot tržních. 
 Rentabilitu vlastního kapitálu vypočítám podle vztahu: 
 
Rentabilita vlastního kapitálu = 
kapitál vlastní
EAT
 * 100 (Sedláček, 2001)  
 
Míra ziskovosti z vlastního kapitálu je ukazatelem, pomocí něhož vlastníci 
(akcionář i, společníci a další investoři) zjišťují, zda jejich kapitál přináší dostatečný 
výnos, zda se využívá s intenzitou odpovídající velikosti jejich investičního rizika. 
Doporučená hodnota ukazatele rentability vlastního kapitálu se má nacházet nad 
průměrem úročení dlouhodobých vkladů. (Sedláček, 2001) 
2.8.2.4. Rentabilita dlouhodobých zdrojů 
Rentabilita dlouhodobých zdrojů= 
=
závazky dlouhodobé  kapitál vlastní
úroky nákladové  zdanění po výsledek ýhospodářsk
+
+
* 100 (Sedláček, 2001) 
 
Používá se k vyjádření významu dlouhodobého investování. Slouží 
k prostorovému srovnání firem, zejména k hodnocení monopolních veřejně prospěšných 
společností (vodárny, telekomunikace a další). (Sedláček, 2001) 
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2.8.2.5. Rentabilita tržeb 
(ROS – Return on Sales)   
Rentabilitu tržeb vypočteme jako podíl výsledku hospodaření a tržeb za prodej 
zboží, výrobků a služeb. Tento ukazatel známý také jako zisková marže nám udává 
percentuální podíl výsledku hospodaření na tržbách. Je tedy zřejmé, že tento ukazatel je 
citlivý vůči zásahům do výše marže, nákladových položek, podobně jako není schopen 
bez výkladu reflektovat například změnu prodejní strategie a struktury sortimentu. 
Ukazatel ROS je spíše trendový, tedy sledujeme jeho vývoj v časové řadě. 
Rentabilita tržeb = 
tržby
EAT
* 100 (Sedláček, 2001) 
Ukazatel rentability tržeb poměřuje čistý zisk společnosti vztažené k celkovým 
tržbám. Vypočítaná hodnota nám říká, kolik korun zisku přinesla účetní jednotce jedna 
koruna tržeb. Tržby ve jmenovateli představují tržní ohodnocení výkonů firmy za určité 
časové období. (Máče, 2006) 
 
 
 
2.8.3. Ukazatele aktivity 
Ukazují efektivnost společnosti při hospodaření s jejími aktivy. Pokud má 
společnost příliš mnoho aktiv, jsou to zbytečné náklady, které ovlivňují výsledek 
hospodaření. Na druhou stranu nesmí být aktiv v podniku málo, aby mohl provozovat 
svou činnost a nepřicházel tak o výnosy. 
 
Ukazatele lze vyjádřit buď jako ukazatele počtu obrátek, nebo doby obratu. 
Informace o počtu obrátek ukazuje, kolikrát se daný majetek za dané časové období ve 
firmě protočí. Doba obratu informuje o tom, jak dlouho je daný majetek ve firmě vázán. 
(Máče, 2006) 
 
 
2.6.3.1. Počet obrátek majetku za rok 
Počet obrátek za rok celkových aktiv = 
aktiva celková
tržby
  (Sedláček, 2001) 
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Značí intenzitu využití celkového majetku, kolikrát se majetek společnosti obrátí 
v tržby (zpravidla za rok). Doporučené hodnoty ukazatele jsou v rozmezí 1,6 – 3. 
Hodnoty vyšší než 3 určují nedostatek majetku. Naopak hodnoty menší než 1,6 
znamenají, že podnik má více aktiv než je účelné.(Konečný, 2005) 
 
 
2.6.3.2. Počet obrátek dlouhodobého majetku za rok 
Počet obrátek za rok stálých aktiv = 
aktiva stálá
tržby
   (Sedláček, 2001) 
Měří využití stálých aktiv - budov, strojů, zařízení a jiných dlouhodobých 
majetkových částí. Nachází uplatnění při rozhodování o tom, zda pořídit další produkční 
investiční majetek. Doporučená hodnota by se měla nacházet nad hodnotou ukazatele 
obratu celkových aktiv. (Konečný, 2005) 
 
2.6.3.3.  Obrat zásob 
Obrat zásob = 
zásoby
tržby
 (Sedláček, 2001) 
Je nazýván jako ukazatel intenzity využití zásob a udává, kolikrát je v průběhu 
roku každá položka zásob podniku prodána a znovu naskladněna. Slabinou je, že tržby 
odrážejí tržní hodnotu, zatímco zásoby se uvádějí v nákladových (pořizovacích) cenách. 
Ukazatel tak často nadhodnocuje reálnou obrátku. Doporučené hodnoty závisí na oboru 
výroby a často souvisí s oborovým průměrem. Pokud hodnota ukazatele vychází ve 
srovnání s oborovým průměrem vyšší, firma nemá zbytečné nelikvidní zásoby, které by 
vyžadovaly nadbytečné financování. Při nízkém počtu obrátek za rok zásob a 
nepoměrně vysokém ukazateli likvidity můžeme usuzovat, že firma má zastaralé 
zásoby, jejichž hodnota je ve skutečnosti nižší než cena uvedená v účetních výkazech. 
(Sedláček, 2001) 
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2.6.3.4.  Doba obratu (obchodních) pohledávek 
Doba obratu pohledávek = 
 tržbydenní
styku obchodního z pohledávky krátkodobé
 (Sedláček, 
2001) 
Ukazatel se počítá jako poměr průměrného stavu obchodních pohledávek a 
průměrné denní tržby. Vyjadřuje průměrný počet dní, během nichž je inkaso peněz za 
každodenní tržby vázáno v obchodních pohledávkách. Dobu obratu pohledávek je 
vhodné srovnávat s dobou splatnosti faktur a s odvětvovým průměrem. Je-li tato doba 
delší než běžná lhůta splatnosti, znamená to, že odběratelé neplatí své účty včas. Jestliže 
se tento trend navíc udržuje delší dobu, měla by firma uvažovat o použití nástrojů na 
zkrácení doby obratu pohledávek (faktoring, fortfaiting). (Sedláček, 2001) 
 
2.6.3.5. Doba obratu závazků 
 
Doba obratu závazků = 
 tržbydenní
styku obchodního zzávazky  krátkodobé
  
Udává průměrný počet dní, po které společnost odkládá proplácení faktur svým 
dodavatelům. Tímto nákupem na obchodní úvěr společnost po určitou dobu zdržuje 
finanční prostředky a používá je k realizaci vlastních potřeb. Vypočítá se jako poměr 
průměrné výše závazků z obchodního styku k průměrným denním tržbám na obchodní 
úvěr. Z předchozího vyplývá, že je výhodné, když doba obratu závazků převyšuje dobu 
obratu pohledávek. (Sedláček, 2001) 
 
 
2.8.4. Ukazatele zadluženosti 
 
Poměřují vlastní a cizí zdroje společnosti, které jsou využívány na financování 
společnosti. Ukazatele zadluženosti vyjadřují riziko pro věřitele, musí být hodnoceny v 
kontextu s ostatními ukazateli, jako rentabilita a likvidita. Vyšší zadluženost závisí i na 
oboru ve kterém společnost podniká. Vzájemný poměr souvisí s cenou vlastních a 
cizích zdrojů. Výše ukazatele do 0,30 je považována za nízkou, 0,30 až 0,50 za 
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průměrnou, 0,50 až 0,70 za vysokou, nad 0,70 za rizikovou zadluženost. (Růčková, 
2010) 
 
Ukazatelé zadluženosti vyjadřují vztah mezi vlastními a cizími zdroji, které jsou 
používány k financování společnosti. Ukazatelé zadluženosti měří, v jakém rozsahu 
používá podnik ke svému financování dluhy, případně v jakém poměru je společnost 
financována výhradně vlastním kapitálem. (Sedláček, 2001) 
 
• Ukazatel celkové zadluženosti 
Celková zadluženost udává poměr cizího kapitálu k celkovým aktivům. Čím je 
větší podíl vlastního kapitálu, tím je větší bezpečnostní krytí proti ztrátám věřitelů v 
případě likvidace. Proto věřitelé preferují nízký ukazatel zadluženosti, čili nižší hodnoty 
cizího kapitálu. Výhoda cizího kapitálu pro vlastníky spočívá ve zvyšování rentability 
vlastního kapitálu a ve vytvoření tzv. daňového štítu. 
Vzorec pro výpočet: 
Celková zadluženost =  
aktiva celková
 kapitálcelkový
 (Růčková, 2010) 
 
Doporučené hodnoty pro ukazatel celkové zadluženosti nejsou stanoveny. 
Celková zadluženost závisí mj. na velikosti podniku a předmětu podnikání. Obecně se 
hodnota do 30 % celkové zadluženosti považuje za nízkou, hodnota v rozmezí od 30 % 
- 50 % za průměrnou, 50 % - 70 % za vysokou a hodnota nad 70 % za rizikovou. 
(Konečný, 2005) 
 
 
• Koeficient samofinancování 
Udává poměr, ve kterém jsou celková aktiva podniku financována penězi 
vlastníků. Doporučená hodnota je podle „Zlatých pravidel financování“ přibližně 50 %, 
ale toto pravidlo nelze brát kategoricky správně, protože jak jsem už výše zmínil, podíl 
vlastního a cizího kapitálu je individuální záležitost pro daný předmět podnikání. 
 
Koeficient samofinancování =  (Růčková, 2010) 
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• Koeficient úrokového krytí 
Tento koeficient vyjadřuje, kolikrát zisk před odečtením úroků a daní převyšuje 
úrokové platby. Pokud vyjde hodnota rovna 1, znamená to, že podnik je schopen splatit 
úroky, avšak jeho zisk se rovná nule. Doporučovaná hodnota je u podniků bez větších 
finančních problémů přibližně 3, dobře fungující podniky mívají tyto ukazatele však i 
výrazně vyšší. (7) 
Vzorec pro výpočet: 
Úrokové krytí =   (Kovanicová, Kovanic, 1999) 
kde EBIT = zisk před odečtením úroků a daní 
 
• Doba splácení dluhu 
Hodnota ukazatele vypovídá, za kolik let by byl podnik při stávající výkonnosti 
schopen splatit své dluhy. Finančně zdravé podniky mají většinou hodnotu tohoto 
ukazatele okolo 3 let, průměr průmyslu je zhruba 4 roky, řemeslné živnosti 5 let, 
velkoobchody 6 let a maloobchody 8 let. 
Doba splácení dluhu =   (Konečný, 2005) 
 
 
2.8.5. Provozní ukazatele 
 
Provozní ukazatele se soustředí dovnitř podniku a svůj význam tedy nacházejí ve 
vnitřním řízení. Umožňují vedení sledovat a analyzovat vývoj základních aktivit 
organizace. Provozní ukazatele se opírají o tokové veličiny, hlavně o náklady, jejichž 
řízení má za následek hospodárné uplatnění jednotlivých druhů, a tím i dosažení vyššího 
konečného efektu. (Kovanicová, Kovanic, 1999) 
 
Produktivita práce z přidané hodnoty 
Tento ukazatel říká, kolik přidané hodnoty po přepočtu připadne na jednoho 
zaměstnance. Čili se jedná o efektivnost práce zaměstnanců. 
Produktivita z přidané hodnoty =    
Mzdová produktivita 
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U ukazatele mzdové produktivity zjišťujeme, jaká část přidané hodnoty připadá 
na 1 Kč vyplacených mezd. 
Mzdová produktivita =  (Sedláček, 2001) 
Produktivita z výkonů 
Produktivita z výkonů vyjadřuje část výkonů v tisících Kč, která připadá na 
jednoho zaměstnance společnosti. 
Produktivita z výkonů =  (Konečný, 2005) 
 
Produktivita dlouhodobého hmotného majetku 
Tento ukazatel vyjadřuje stupeň využití dlouhodobého hmotného majetku. 
Srovnáváme s oborovým průměrem, ukazatel by měl být co nejvyšší. 
Produktivita DHM = 
DHM
výnosy
 (Sedláček, 2001) 
 
 
2.9. Soustavy ukazatelů 
 
Analýzu soustav ukazatelů můžeme nazývat také jako souhrnné indexy 
hodnocení. Jedná se o matematicko-statistické metody. K jejich vytvoření došlo ve 
snaze nalézt jediný syntetický ukazatel, který by soustřeďoval silné a slabé stránky 
firmy a odstranil výpočty velkého množství poměrových ukazatelů a jejich interpretaci. 
Jejich cílem je vyjádřit souhrnnou charakteristiku celkové finanční situace a výkonnosti 
podniku pomocí jednoho čísla. Je ovšem jasné, že tím klesá jejich vypovídající 
schopnost a jsou vhodné tedy pouze pro rychlý orientační pohled na situaci podniku a 
jako podklad pro další hodnocení prostřednictvím jednotlivých poměrových ukazatelů. 
(Růčková, 2007) 
 
Bonitní modely 
Bodovým ohodnocením stanovuje bonitu hodnoceného podniku. Cílem je 
stanovit, zda se firma řadí mezi dobré či špatné společnosti. Umožňují srovnatelnost 
údajů s jinými podniky v rámci jednoho oboru podnikání. (Růčková, 2007) 
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Quick test 
Jedná se o rychlý test, jehož autorem je P.Kralicek. Pracuje se čtyřmi ukazateli, 
na základě nichž pak hodnotíme situaci podniku. První dva ukazatele hodnotí finanční 
stabilitu, další dva potom výnosovou situaci společnosti. Slouží pro rychlé vyhodnocení 
podniku, nemůže ovšem nahradit podrobné analýzy, které rozpoznají zdroje 
nepříznivých vývojových trendů. (Růčková, 2007) 
 
Využívá následující čtyři ukazatele: 
- ukazatel finanční nezávislosti (vlastní kapitál / celková aktiva) 
- doba splacení dluhu v letech (cizí zdroje – peníze – účty u bank / provozní CF) 
- cash flow v % tržeb (provozní CF / tržby) 
- rentabilita celkového kapitálu (provozní VH / celková aktiva) 
 
Hodnocení je pak prováděno ve třech etapách. Nejdříve se zhodnotí finanční 
stabilita. Ta se vypočítá jako součet známek z ukazatelů finanční nezávislosti a z 
ukazatele doby splacení dluhu v letech, který se vydělí 2. Poté následuje zhodnocení 
výnosové situace. Té docílíme součtem známek ze zbývajících dvou ukazatelů a jejich 
podělením 2. V posledním kroku se hodnotí situace jako celku tak, že součet známek ze 
všech ukazatelů dělí 4. (Růčková, 2007) 
 
Bankrotní modely 
 Informují uživatele, zda je v dohledné době firma ohrožena bankrotem. 
Vycházejí z toho, že firma, které hrozí bankrot, vykazuje před jeho příchodem určité 
příznaky. K nim patří zejména problémy s běžnou likviditou, výši čistého pracovního 
kapitálu, případně s rentabilitou celkového vloženého kapitálu. (Růčková, 2007) 
 
Altmanův index finančního zdraví 
Vychází z propočtu indexů celkového hodnocení, bývá nazýván také Z-skóre. 
Výpočet se určuje jako součet pěti hodnot poměrových ukazatelů o různé jim přiřazené 
váze, kde největší váhu má rentabilita celkového kapitálu. Profesor Altman stanovil 
diskriminační funkci vedoucí k výpočtu Z-skóre rozdílně pro firmy s akciemi veřejně 
obchodovatelnými na burze a zvlášť pro předvídání vývoje ostatních firem. (Růčková, 
2007) 
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Vzorec pro vypočet Z-score: 
Z = 0,717x1 + 0, 847x2 + 3,107x3 + 0,42x4 + 0,998x5 
 
x1 = čistý pracovní kapitál / celková aktiva 
x2 = HV minulých let / celková aktiva 
x3 = EBIT / celková aktiva 
x4 = základní kapitál / celkové dluhy 
x5 = celkové tržby / celková aktiva 
 
Uspokojivou finanční situaci hodnoceného podniku představuje hodnota 
ukazatele vyšší než 2,99. Hodnoty dosahované v intervalu 1,81 – 2,99 liči tzv. 
nevyhraněnou finanční situaci (šedá zóna). Pokud je hodnota Z-score nižší jak 1,81, 
signalizuje nám ukazatel silné finanční problémy, které nás mohou vést k myšlence 
možného bankrotu podniku. (Růčková, 2007) 
Index IN05 
Manželé Neumierovi sestavili bankrotní index pro hodnocení finančního zdraví 
českých podniků. Tento ukazatel je výsledkem analýzy empiricko - induktivních 
ukazatelových systémů a je neustále aktualizován. Při zjišťování finančních problémů 
vykazuje jejich index více než 70 % úspěšnost. Obsahem jsou standardní poměrové 
ukazatele z oblasti výnosnosti, zadluženosti, likvidity a aktivity. (Neumaierová, 
Neumaier, 2002)  
Postupem  let jednotlivé indexy upravovali a aktualizovali podle nejnovějších 
poznatků, z indexu IN01 se vyvinul IN05. Výběr a váhy těchto ukazatelů v indexu byly 
stanoveny pomocí diskriminační analýzy.  
 
Index IN05  
- odpoví na otázku, zda je podnik bonitní, zda tvoří hodnotu pro majitele, nebo že se 
podnik může vydat dobrým i špatným směrem, 
- signalizuje, zda podnik pravděpodobně bude mít problémy se splácením svých 
závazků.  
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Uživatelé však musí vzít v úvahu, že index IN05: 
- byl vytvořen a otestován nad daty převážně středně velkých a velkých 
průmyslových podniků, tudíž pro tyto podniky bude jeho vypovídací schopnost 
nejlepší, 
- pracuje s ročními daty o výkonnosti podniku, tudíž jde o vyjádření výkonnosti 
podniku v ročním časovém horizontu, 
- je hrubou orientační charakteristikou, pomocí které lze odhadnout celkovou 
výkonnost podniku, avšak to, jak této výkonnosti bylo dosaženo, neřeší. 
(Neumaierová, Neumaier, 2008) 
 
 
 
 
 
IN05 = 0,13 x1 + 0,04 x2 + 3,97 x3 + 0,21 x4 + 0,09 x5  
X1 = celková aktiva / cizí zdroje 
X2 = EBIT / nákladové úroky 
X3 = EBIT / celková aktiva 
X4 = výnosy / celková aktiva 
X5 = oběžná aktiva / (krátkodobé závazky + krátkodobé bankovní úvěry). (Sedláček, 
2007) 
 
Pokud výsledná hodnota přesahuje číslo 1,6, lze u těchto podniků předvídat 
dobrou finanční situaci (čím vyšší hodnota, tím lepší výsledek). Hodnoty ukazatele v 
intervalu od 0,9 do 1,6 spadají do tzv. šedé zóny nevyhraněných finančních výsledků. 
Pokud hodnoty indexu IN klesnou pod úroveň 0,9 tak značí, že je podnik ohrožen 
vážnými finančními problémy. (Sedláček, 2007) 
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3. Analýza problému a návrhy řešení 
 
V této části diplomové práce bude provedena finanční analýza společnosti 
EUROFORM Group s.r.o. za pomoci analýzy stavových, rozdílových a tokových 
ukazatelů, analýzu poměrových ukazatelů a analýzu soustav ukazatelů v letech 2005 - 
2009. 
 
Základní podklady pro finanční analýzu představují výkazy účetní závěrky 
(rozvaha, výkaz zisků a ztrát a přehled o peněžních tocích) vždy k 31.12. 
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3.1. Analýza absolutních ukazatelů - stavových veličin 
 
3.1.1. Horizontální analýza rozvahy 
 
AKTIVA 
Tabulka č. 1 Horizontální analýza aktiv (Zdroj: vlastní zpracování) 
Údaje jsou v tis. Kč, respektive v % 2005 2006 2007 2008 2009 
2005 –  
2006 % 
2006 –  
2007 % 
2007 –  
2008 % 
2009 –  
2008 % 
Aktiva celkem   4 877   7 721  10 393   8 803   8 766   2 844 58,31%   2 672 34,61% -  1 590 -15,30% -     37 -0,42% 
Stálá aktiva   1 931   4 094   7 508   5 604   5 548   2 163 112,01%   3 414 83,39% -  1 904 -25,36% -     56 -1,00% 
Dlouhodobý nehmotný majetek 117 87 56 25 0 -     30 -25,64% -     31 -35,63% -     31 -55,36% -     25 -100,00% 
Dlouhodobý hmotný majetek 1 814 4 007 7 452 5 579 5 548 2 193 120,89% 3 445 85,97% -  1 873 -25,13% -     31 -0,56% 
Dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
Oběžná aktiva   2 561   3 405   2 749   3 064   2 914     844 32,96% -    656 -19,27%     315 11,46% -    150 -4,90% 
Zásoby 657 1 030 838 1 062 675 373 56,77% -    192 -18,64% 224 26,73% -    387 -36,44% 
Materiál 630 956 838 1 062 675 326 51,75% -    118 -12,34% 224 26,73% -    387 -36,44% 
Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 3 0 0 0 0 0 3 0 -      3 -100,00% 
Krátkodobé pohledávky 2 015 935 1 727 1 719 1 905 -  1 080 -53,60% 792 84,71% -      8 -0,46% 186 10,82% 
Pohledávky z obchodních vztahů 1 223 878 1 723 1 707 1 866 -    345 -28,21% 845 96,24% -     16 -0,93% 159 9,31% 
Stát - daňové pohledávky 0 56 0 9 17 56 0 -     56 -   100,00% 9 0 8 88,89% 
Krátkodobé poskytnuté zálohy 12 1 1 3 22 -     11 -91,67% 0 0,00% 2 200,00% 19 633,33% 
Jiné pohledávky 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
Krátkodobý finanční majetek -    111 1 440 184 280 361 1 551 -1397,30% -  1 256 -87,22% 96 52,17% 81 28,93% 
Peníze 30 17 218 96 4 -     13 -43,33% 201 1182,35% -    122 -55,96% -     92 -95,83% 
Účty v bankách -    141 1 423 -     34 184 357 1 564 -1109,22% -  1 457 -102,39% 218 -641,18% 173 94,02% 
Ostatní aktiva     784     785     786     787     788       1 0,13%       1 0,13%       1 0,13%       1 0,13% 
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Společnost na začátku sledovaného období expandovala, což se projevilo na 
nárůstu celkových aktiv. Největší podíl byl v dlouhodobém hmotném majetku. Během 
prvních dvou let vzrostl tento ukazatel na více než dvojnásobek. V roce 2007 činila 
hodnota celkových aktiv 10,393 mil Kč. V následujících dvou letech společnost 
zaznamenala pokles celkových aktiv. Tento pokles byl přibližně o hodnotu 1,5 mil Kč, 
což je 15%. 
 
Nejvíce na růstu celkových aktiv se podílela stálá aktiva, kdy v prvních dvou 
letech pozorovaného období narostla z necelých 2 mil. Kč na 7,5 mil Kč. Tento růst byl 
způsoben rozsáhlou rekonstrukcí stávající nemovitosti a obnovou stávajícího strojového 
zařízení společnosti. V následujícím roce se ukazatel stálých aktiv drasticky snížil. To 
bylo zapříčiněno vyřazením starých výrobních zařízení.  
 
Během pozorovaných let stav oběžných aktiv kolísá kolem hodnot 2,9 mil Kč. 
Příčinou je hledání optimální struktury výše zásob, volatility krátkodobých pohledávek 
a snížení krátkodobého finančního majetku z důvodu výše zmíněného nákupu nového 
strojového zařízení. Hodnota krátkodobých pohledávek v posledních třech letech má 
velmi vysoké hodnoty a rostoucí trend. 
 
 Ostatní aktiva vykazují stabilní hodnoty během celého úseku pěti let. 
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PASIVA 
Tabulka č. 2 Horizontální analýza pasiv (Zdroj: vlastní zpracování) 
Údaje jsou v tis. Kč, respektive v % 2005 2006 2007 2008 2009 
2006 – 
 2005 
% 
2007 – 
 2006 
% 
2008 –  
2007 
% 
2009 –  
2008 
% 
Pasiva celkem 4 877  7 721  10 393  8 803  8 766    2 844 58,31%   2 672 34,61% -  1 590 -15,30% -     37 -0,42% 
Vlastní kapitál 1 651  1 223  1 068  956  1 969  -    428 -25,92% -    155 -12,67% -    112 -10,49%   1 013 105,96% 
Základní kapitál 200 200 200 200 200 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
Kapitálové fondy 1 239 1 702 1 702 1 701 1 702 463 37,37% 0 0,00% -      1 -0,06% 1 0,06% 
Rezervní fondy, nedělitelný fond  
a ostatní fondy ze zisku 
20 20 20 20 20 0 0 0 0 0 0 
0 
0 
Výsledek hospodaření z minulých let 59 192 -699 -984 -965 133 225,42% -    891 -464,06% -    285 0 19 -1,93% 
Cizí zdroje 3 176  6 441  9 299  7 847  6 797    3 265 102,80%   2 858 44,37% -  1 452 -15,61% -  1 050 -13,38% 
Rezervy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
Dlouhodobé závazky 462 583 483 483 714 121 26,19% -    100 -17,15% 0 0,00% 231 47,83% 
Krátkodobé závazky 2 576 2 148 4 546 4 384 3 512 -    428 -16,61% 2 398 111,64% -    162 -3,56% -    872 -19,89% 
Bankovní úvěry a výpomoci 138 3 710 4 270 2 980 2 571 3 572 0 560 0 -  1 290 -30,21% -    409 -13,72% 
Ostatní pasiva 50  57  26  0  0        7 14,00% -     31 -54,39% -     26 -100,00%       0 0 
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Vlastní kapitál během pozorovaných let nejprve pozvolna klesal a v posledním 
roce zaznamenal velmi výrazný nárůst. Oproti roku 2008 se velkost vlastního kapitálu 
v roce 2009 zvýšila o 106%.  
 
Cizí zdroje během prvních dvou let zaznamenaly nárůst o 200%. Tento velmi 
razantní nárůst byl zapříčiněn již zmíněnou rekonstrukcí a pořizováním strojního 
zařízení, což bylo nutno financovat prostřednictvím bankovního úvěru. Celková 
hodnota úvěru, který byl společností čerpán dvoufázově v roce 2006 do výše 3,7 mil. 
Kč a v roce 2007 do celkové výše 4,2 mil. Kč. Krátkodobé závazky vzrostly z 2,1 mil. 
Kč v roce 2006 skokově na 4,5 mil. Kč v roce 2007. V dalších kapitolách této 
diplomové práce se budu věnovat vzájemnému porovnání pohledávek a závazků. 
 
Hodnoty ostatních pasiv jsou prakticky po celé pozorované období 
zanedbatelnou položkou v rozvaze společnosti.  
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3.1.2. Vertikální analýza rozvahy 
AKTIVA 
Tabulka č. 3 – Vertikální analýza aktiv (Zdroj: vlastní zpracování) 
Údaje jsou v tis. Kč, respektive v % 2005 2006 2007 2008 2009 2005 2006 2007 2008 2009 
Aktiva celkem 4 877  7 721  10 393  8 803  8 766  100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
Pohledávky za upsaný základní kapitál 0  0  0  0  0  0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Stálá aktiva 1 931  4 094  7 508  5 604  5 548  39,59% 53,02% 72,24% 63,66% 63,29% 
Dlouhodobý nehmotný majetek 117  87  56  25  0  2,40% 1,13% 0,54% 0,28% 0,00% 
Dlouhodobý hmotný majetek 1 814  4 007  7 452  5 579  5 548  37,19% 51,90% 71,70% 63,38% 63,29% 
Dlouhodobý finanční majetek 0  0  0  0  0  0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Oběžná aktiva 2 561  3 405  2 749  3 064  2 914  52,51% 44,10% 26,45% 34,81% 33,24% 
Zásoby 657  1 030  838  1 062  675  13,47% 13,34% 8,06% 12,06% 7,70% 
Materiál 630  956  838  1 062  675  12,92% 12,38% 8,06% 12,06% 7,70% 
Dlouhodobé pohledávky 0  0  0  3  0  0,00% 0,00% 0,00% 0,03% 0,00% 
Krátkodobé pohledávky 2 015  935  1 727  1 719  1 905  41,32% 12,11% 16,62% 19,53% 21,73% 
Pohledávky z obchodních vztahů 1 223  878  1 723  1 707  1 866  25,08% 11,37% 16,58% 19,39% 21,29% 
Stát - daňové pohledávky 0  56  0  9  17  0,00% 0,73% 0,00% 0,10% 0,19% 
Krátkodobé poskytnuté zálohy 12  1  1  3  22  0,25% 0,01% 0,01% 0,03% 0,25% 
Jiné pohledávky 0  0  0  0  0  0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Krátkodobý finanční majetek -111  1 440  184  280  361  -2,28% 18,65% 1,77% 3,18% 4,12% 
Peníze 30  17  218  96  4  0,62% 0,22% 2,10% 1,09% 0,05% 
Účty v bankách -141  1 423  -34  184  357  -2,89% 18,43% -0,33% 2,09% 4,07% 
Ostatní aktiva 385  222  136  135  277  7,89% 2,88% 1,31% 1,53% 3,16% 
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Vertikální analýzou aktiv bylo zjištěno, že podíl stálých aktiv v roce 2005 byl ve 
výši 40% a do roku 2007 vzrostl až na 72%, následně poklesl na 63%. Tato změna byla 
způsobena především zvýšeným množstvím dlouhodobého hmotného majetku. Ostatní 
aktiva měly největší podíl na celkových aktivech v roce 2005, téměř 8%, v dalších 
letech už dosáhly nejvíce 3%. Oběžná aktiva se ustalovala do 53% na začátku 
sledovaného období do výše 33% v roce 2009.  
 
 Stálá aktiva 
Podíl stálých a oběžných aktiv ovlivnil v letech 2006 a 2007 markantní nárůst 
dlouhodobého hmotného majetku, což bylo způsobeno stěhováním společnosti do 
nových prostor a nákupem moderních strojů. Množství dlouhodobého hmotného 
majetku kulminovalo v roce 2007, dosahoval necelých 72% hodnoty celkových aktiv. 
Podíl dlouhodobého hmotného majetku, klesal a v roce 2009 už byl plně odepsán. 
 
Oběžná aktiva 
Zvyšující se procento stálých aktiv mělo za následek pokles podílu oběžných 
zásob, z nichž největší procento tvořily v roce 2005 krátkodobé pohledávky (téměř 
42%). Důvodem jsou vysoké pohledávky za společníky v tomto roce, 780 tis. Kč. 
Nezanedbatelný je i podíl pohledávek z obchodních vztahů, ve výši od 11% do 25%. 
Pro lepší pochopení je třeba porovnat se smlouvami s odběrateli. Krátkodobý finanční 
majetek měl největší podíl na oběžném majetku v roce 2007, 18% dosáhl díky 
bankovnímu účtu a nevyužitým finančním prostředkům z úvěru. V letech 2005 a 2008 
využívala společnost revolvingový úvěr, jeho nesplacením ke dni sestavování rozvahy 
se objevila ve vertikální analýze záporná procenta. 
 
 Ostatní aktiva 
 Výše ostatních aktiv se pohybovala v rozmezí od 385 tis. Kč  do 136 tis. Kč, 
největšího podílu dosáhly v roce 2005, 8%. Dále už se snižoval, díky nárůstu celkových 
aktiv. 
 Z vertikální analýzy můžeme vypozorovat v letech 2005 – 2009 téměř 
dvojnásobný nárůst podílu stálých aktiv. Projevila se tak technologická a logistická 
inovace společnosti. 
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PASIVA 
Tabulka č. 4 Vertikální analýza pasiv (Zdroj: vlastní zpracování) 
Údaje jsou v tis. Kč, respektive v % 2005 2006 2007 2008 2009 2005 2006 2007 2008 2009 
Pasiva celkem 4 877 7 721 10 393 8 803 8 766 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
Vlastní kapitál 1 651 1 223 1 068  956  1 969 33,85% 15,84% 10,28% 10,86% 22,46% 
Základní kapitál 200  200  200  200  200  4,10% 2,59% 1,92% 2,27% 2,28% 
Kapitálové fondy 1 239 1 702 1 702  1 701 1 702 25,40% 22,04% 16,38% 19,32% 19,42% 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní  
fondy ze zisku 
20  20  20  20  20  0,41% 0,26% 0,19% 0,23% 0,23% 
Výsledek hospodaření z minulých let 59  192  -699  -984  -965  1,21% 2,49% -6,73% -11,18% -11,01% 
Cizí zdroje 3 176 6 441 9 299  7 847 6 797 65,12% 83,42% 89,47% 89,14% 77,54% 
Rezervy 0  0  0  0  0  0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Dlouhodobé závazky 462  583  483  483  714  9,47% 7,55% 4,65% 5,49% 8,15% 
Krátkodobé závazky 2 576 2 148 4 546  4 384 3 512 52,82% 27,82% 43,74% 49,80% 40,06% 
Bankovní úvěry a výpomoci 138  3 710 4 270  2 980 2 571 2,83% 48,05% 41,09% 33,85% 29,33% 
Ostatní pasiva 50  57  26  0  0  1,03% 0,74% 0,25% 0,00% 0,00% 
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Vlastní kapitál 
V roce 2005 byla výše vlastního kapitálu 1,6 mil. Kč., což představovalo téměř 
34% celkových pasiv. V dalších letech i přes nárůst kapitálových fondů na 1,7 mil. Kč, 
podíl klesl, i díky snížení výsledku hospodaření. V roce 2006 vykázal podnik ztrátu 891 
tis. Kč, v následujícím roce se ztráta snížila na 155 tisíc, rok 2008 se vyznačoval 
návratem do minimálního zisku 19 tis., za rok 2009 byl výsledek hospodaření podniku 1 
mil. Kč. Společnost tyto výsledky hospodaření v průběhu sledovaného období 
nerozdělovala, ani nehradila. Tento vývoj hospodaření se promítal i v procentním 
vyjádření vlastního kapitálu, v letech 2007 a 2008 byl ve výši 10%. V roce 2009 
dvojnásobně vzrostl na 22%. 
 
Cizí zdroje 
 Cizí zdroje mají v roce 2005 poměr 65% z celkových pasiv, do roku 2008 
narostly do výše 89%. V roce 2009 mírně poklesly na 77%. Dlouhodobé závazky tento 
nárůst příliš neovlivňovaly, protože byly přibližně ve stejné výši, výjimkou byl rok 
2009. Podíl krátkodobých závazků na celkových pasivech činil v roce 2005 téměř 53%, 
v roce 2006 byl zaznamenán velký pokles na 28%, absolutní výše krátkodobých 
závazků se tolik nezměnila, ale společnost začala čerpat vysoké úvěry. V roce 2007 
narostl znovu podíl krátkodobých závazků na 40% a neklesl až do konce sledovaného 
období. Bankovní úvěry a jejich podíl na celkových pasivech narostly v roce 2006 do 
48%, ale v dalších letech klesaly až na 29% v roce 2009. 
 
Ostatní pasiva 
Podíl ostatních pasiv na celkových pasivech je zanedbatelný, nenulové hodnoty 
dosahují jen v roce 2005 (1%), 2006 (0,74%) a v roce 2007 (0,25%). 
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3.2. Analýza tokových a rozdílových ukazatelů 
 
3.2.1. Horizontální analýza VZZ 
 
Tabulka č. 5 Horizontální analýza VZZ (Zdroj: vlastní zpracování) 
Údaje jsou v tis. Kč, 
respektive v % 2005 2006 2007 2008 2009 
2005 – 
 2006 % 
2006 – 
 2007 % 
2007 – 
 2008 % 
2008 – 
 2009 % 
Tržby za prodej zboží 3 308  1 673  2 236  827  733  -1 635  -49,43% 563  33,65% -1 409  -63,01% -94  -11,37% 
Náklady vynaložené  
na prodej zboží 1 636  967  744  479  474  -669  -40,89% -223  -23,06% -265  -35,62% -5  -1,04% 
Obchodní marže 1 672  706  1 492  348  259  -966  -57,78% 786  111,33% -1 144  -76,68% -89  -25,57% 
Výkony   3 709   3 930   4 462   6 840   7 889 221  5,96% 532  13,54% 2 378  53,29% 1 049  15,34% 
Tržby za prodej  
vl. výrobků a služeb   3 709   3 930   4 462   6 840   7 889 221  5,96% 532  13,54% 2 378  53,29% 1 049  15,34% 
Výkonová spotřeba   3 502   3 701   3 402   5 528   4 565 199  5,68% -299  -8,08% 2 126  62,49% -963  -17,42% 
Přidaná hodnota   1 861     935   2 552   1 660   3 583 -926  -49,76% 1 617  172,94% -892  -34,95% 1 923  115,84% 
Osobní náklady     846   1 201   1 558   1 997   1 788 355  41,96% 357  29,73% 439  28,18% -209  -10,47% 
Mzdové náklady     634     907   1 162   1 493   1 379 273  43,06% 255  28,11% 331  28,49% -114  -7,64% 
Provozní výsledek  
hospodaření     265 -    599     183     384   1 482 -864  -326,04% 782  -130,55% 201  109,84% 1 098  285,94% 
Výsledek hospodaření  
za účetní jednotku     133 -    891 -    155      19   1 012 -1 024  -769,92% 736  -82,60% 174  -112,26% 993  5226,32% 
Výsledek hospodaření  
před zdaněním     196 -    891 -    137      19   1 089 -1 087  -554,59% 754  -84,62% 156  -113,87% 1 070  5631,58% 
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Tržby za prodej zboží 
V roce 2005 měla společnost EUROFORM tržby za zboží ve výši 3,3 mil. Kč, 
do roku 2006 poklesly o 1,6 mil. Kč, což je téměř 50% pokles. Mezi roky 2006 – 2007 
znovu vzrostly o 563 tis. Kč, ale následující rok následoval ještě větší propad o 1,4 mil. 
Kč. V roce 2009 byly tržby za prodej zboží jen 733 tis. Kč. Ve sledovaném období si 
zákazníci začali hledat nové cesty k nákupu potřebných výrobků přímo od výrobce, bez 
zprostředkovatele, který si přidával marže. Tento trend lze pozorovat i u konkurentů. 
 
Náklady vynaložené na prodej zboží 
Náklady vynaložené na prodej zboží v celém sledovaném období klesaly, i když 
třeba mezi roky 2006 a 2007 vzrostly tržby za zboží náklady na její pořízení klesly, 
společnost si vyjednala u dodavatelů slevy, aby mohla lépe pokrýt své hospodaření. 
 
Obchodní marže 
Obchodní marže dosahovala v roce více než 50%, v roce 2006 se marže 
společnosti snížily a v letech 2008 a 2009 marže i nadále klesaly. Společnost 
EUROFORM se snažila zachovat alespon nějaké zákazníky, proto musela snížit i 
marže. 
 
Výkony 
 Hozintální analýzou Výkazu zisků a ztrát lze zjistit, že výkony po celé sledované 
období rostou. Nejmenší nárůst byl zaznamenán mezi roky 2005 – 2006 z 3,7 mil. Kč 
na 3,9 mil. Kč (6%), ale v následujících meziročních srovnáních nárůsty o 13% v letech 
2006 – 2007. Mezi roky 2007 – 2008 vzrostly výkony dokonce o 53% z 4,4 mil. Kč na 
6,8 mil. Kč.  V letech 2008 – 2009 byl zaznamenán růst výkonů o 1 mil. Kč (15%). 
Tyto nárůsty potvrzují expanzi společnosti. 
 
 Tržby z prodeje vl. výrobků a služeb 
 Jsou totožné s výkony společnosti, rostly po celé sledované období, a svého 
maxima, 7,889 mil. Kč dosáhly v roce 2009. 
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 Osobní a mzdové náklady 
Osobní a mzdové náklady rostly v průběhu sledovaného období, až do roku 
2008, do roku 2009 meziročně poklesly o 209 tis. Kč. Nejvyšší nárůst byl zaznamenán 
mezi roky 2005 a 2006, především z důvodu přijetí nového zaměstnance. Ostatní 
meziroční nárůsty byly ve výši téměř 30%. 
 
 Výsledky hospodaření 
 V roce 2006 zaznamenala společnost EUROFORM velký pokles provozního 
hospodářského výsledku o 864 tis. Kč, do výsledku hospodaření před zdaněním se 
promítly i nákladové úroky z nových úvěrů. Pokles o 554% je zásadní, v dalších letech 
se sice ztráty snižovaly ale až do roku 2009 nedokázala společnost vykázat kladný 
výsledek hospodaření před zdaněním.  
 
Graf č. 1 Výkonová spotřeba a výkony (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Rozdíl mezi výkony a výkonovou spotřebou v letech 2005 a 2006 byl nepatrný, 
od roku 2007 se snažila společnost EUROFORM optimalizovat svoji spotřebu materiálu 
a energií výběrem vhodnějších nabídek materiálu a tím, že nakoupila přístroje s menší 
spotřebou energií. V roce 2009 je vidět propad výkonové spotřeby s nárůstem tržeb, což 
je pro společnost velmi pozitivní, že našla způsoby jak ušetřit materiál a energie a zvýšit 
výkony. 
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Analýza tržeb 
 
Tabulka č. 6 Analýza tržeb (Zdroj: vlastní zpracování) 
 Údaje jsou v tis. Kč 2005 2006 2007 2008 2009 
Tržby za prodej zboží  3 308  1 673  2 236    827    733 
Tržby za prodej vl. výrobků a služeb  3 709  3 930  4 462  6 840  7 889 
Tržby z prodeje dlouhodobého  
majetku a materiálu     59     21    243    337    687 
Tržby z prodeje cenných papírů a vkladů      0      0      0      0      0 
Celkové tržby  7 076  5 624  6 941  8 004  9 309 
 
Z tabulky vývoje tržeb z prodeje zboží je zřetelné, že se společnost 
EUROFORM upouštěla v roce 2006 od prodeje zboží, ale tento nedostatek nedokázala 
nahradit vlastní produkcí. V roce 2007 se ještě pokusila zlepšit svoji bilanci zvýšením 
prodeje zboží, tržby dosáhly 2,2 mil. Kč, ale následující rok už zákazníci znovu neměli 
o zprostředkování prodeje zboží přes EUROFORM zájem a sjednávali si obchody 
s výrobci sami. Tržby za prodej zboží dosahoval v roce 2008 827 tis. Kč a v roce 2009 
733 tis. Kč.  
 
 Nárůst tržeb z prodeje vlastních výrobků a služeb je viditelný po celé sledované 
období. Z 3,7 mil Kč v roce 2005 na 7,9 mil. Kč v roce 2009. Tento růst vypovídá o 
změně technologie výroby. 
 
 Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu stoupaly především od roku 
2007, kdy společnost EUROFORM nakoupila automatickou ohýbací linku, takže se 
zbavovala nevyužitelného materiálu. V roce 2009 prodala i zastaralý stroj.  
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Graf č. 2 Jednotlivé tržby v letech 2005-2009 (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Zřetelněji je vývoj jednotlivých druhů tržeb vidět na grafu. Společnost 
EUROFORM se z předchozích srovnatelných tržeb za prodej zboží a tržeb za prodej 
vlastních výrobků v roce 2005 specializuje na prodej vlastních výrobků a od prodeje 
zboží upouští. Bere ji jen jako doplňkovou činnost. Nemůže ji ale úplně vypustit, 
protože dodává náhradní materiály do strojů svým zákazníkům. 
 
Tabulka č. 7 Výsledky hospodaření (Zdroj: vlastní zpracování) 
Údaje jsou v tis. Kč, respektive v % 2005 2006 2007 2008 2009 
Provozní výsledek hospodaření 265  -599  183  384  1 482  
Finanční výsledek hospodaření -69  -292  -320  -365  -393  
Výsledek z hospodaření za běžnou činnost 133  -891  -155  19  1 012  
Mimořádný výsledek hospodaření 0  0  0  0  0  
Výsledek hospodaření před zdaněním 196  -891  -137  19  1 089  
 
Z tabulky výsledků hospodaření je zřejmé, že hospodaření společnosti bylo 
ovlivněno ve sledovaném období, především investicemi v letech 2006 a 2007. V roce 
2009 už se projevil výsledek této expanzivní politiky, výsledek hospodaření před 
zdaněním dosáhl výše 1,089 mil. Kč oproti hospodářskému výsledku v roce 2005, který 
byl 196 tis. Kč. Ve finančním výsledku hospodaření se promítají úroky, které byly 
společnosti vyměřeny díky úvěrům. 
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Tabulka č. 8 Osobní a mzdové náklady společnosti (Zdroj: vlastní zpracování) 
Údaje jsou v tis. Kč, respektive v % 2005 2006 2007 2008 2009 
Osobní náklady 846  1 201  1 558  1 997  1 788  
Mzdové náklady 634  907  1 162  1 493  1 379  
Odměny členům orgánů společnosti 0  0  0  0  0  
 
Expanze společnosti se projevila na růstu počtu přesčasových hodin u 
zaměstnanců a v průběhu sledovaného období i jejich počet o dva pracovníky. Tím se 
do roku 2008 zvedaly osobní náklady, zaměstnancům ve výrobě je vyplácena jen 
minimální mzda a mohou si přilepšit přesčasovými hodinami. Společnost zvedala svým 
zaměstnancům mzdy jen nepatrně, protože jí finanční situace větší nárůst nedovolila. 
V příhraničním okrese s vysokou nezaměstnaností si společnost EUROFORM mohla 
dovolit platit zaměstnancům nižší mzdy. 
 
 
 
3.2.2. Analýza rozdílových ukazatelů 
Čistý pracovní kapitál 
 
Čistý pracovní kapitál je pro podnik důležitý, protože vyčísluje rozdíl mezi 
krátkodobými závazky a oběžnými aktivy, souvisí tedy s financováním oběžných zásob. 
Pokud má podnik v této analýze kladné hodnoty pak je schopen uhradit své závazky 
využitím oběžných aktiv. Čistý pracovní kapitál se dělí na tři ukazatele podle toho, zda 
zohledňuje jen oběžná aktiva a krátkodobé závazky což vychází jako Čistý pracovní 
kapitál I. který je vypočítaný v následující tabulce. 
 
U čistého pracovního kapitálu II. a  III. výpočtů zahrnují i nevyfakturované 
krátkodobé pohledávky a krátkodobé závazky společnosti, tedy krátkodobé dohadné 
účty aktivní a pasivní. Respektive položky ostatních aktiv a ostatních pasiv (příjmy a 
výdaje příštích období). Tyto položky jsou v hospodaření společnosti zanedbatelné, 
proto se věnuji jen Čistému pracovnímu kapitálu I.  
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Tabulka č. 9 ČPK I (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rok 
Oběžná aktiva 
(v tis. Kč) 
Krátkodobé 
závazky (v tis. Kč) ČPK I (v tis. Kč) 
2005   2 561   2 576 -     15 
2006   3 405   2 148   1 257 
2007   2 749   4 546 -  1 797 
2008   3 064   4 384 -  1 320 
2009   2 914   3 512 -    598 
V roce 2005byl čistý pracovní kapitál -15 tis. Kč, v následujícím roce narostl až 
do výše 1,2 mil. Kč, ale to bylo zapříčiněno především vysokým peněžním zůstatkem 
na bankovním účtu. V dalším roce se čistý pracovní kapitál propadl až na -1,8 mil. Kč, 
v dalších letech rostl, ale jen na -598 tis. Kč. v roce 2009.  
 
 
 
 
Graf č. 3 ČPK I (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Z grafu vyplývá, že společnost nebyla schopna pokrýt své krátkodobé závazky 
oběžnými aktivy, s vyjimkou v roce 2006. Snižující se množství krátkodobých aktiv 
zlepšuje tento ukazatel v kombinaci s nárůstem oběžných aktiv.  
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3.3. Analýza poměrových ukazatelů 
3.3.1. Ukazatele likvidity 
 
Tabulka č. 10 Ukazatele likvidity (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rok Běžná likvidita Pohotovostní likvidita Okamžitá likvidita 
2005 0,99 0,74 -0,04 
2006 1,59 1,11 0,67 
2007 0,60 0,42 0,04 
2008 0,70 0,46 0,06 
2009 0,83 0,64 0,10 
 
Běžná likvidita 
Ukazatel běžné likvidity značí platební schopnost podniku. Běžná likvidita by se 
měla podle expertních ukazatelů pohybovat v rozmezí 1,5 – 2,5. V pozorovaném období 
se společnost dostala do stanoveného rozmezí jen v roce 2006, díky velkému zůstatku 
na bankovním účtu, který byl určen na investice, ale nebyl ještě využit. Ve zbývajících 
letech nedosáhla běžná likvidita hodnoty 1, což pro společnost značí, že by nebyla 
schopna pokrýt své současné krátkodobé závazky, ani když by vyinkasovala všechny 
své pohledávky. 
 
Pohotová likvidita 
 Doporučené hodnoty pro pohotovostní likviditu jsou v rozmezí od 1 do 1,5. 
Společnost dosáhla těchto hodnot jen v roce 2006 velkým množstvím finančních 
prostředků na bankovním účtu, ostatní roky, pod spodní hranicí doporučených hodnot. 
Kopírují běžnou likviditu.  
 
Okamžitá likvidita 
 Tento ukazatel značí kolik procent krátkodobých závazků je schopna společnost 
splatit ze svého krátkodobého finančního majetku (nejlikvidnějších prostředků). 
Doporučené hodnoty okamžité likvidity jsou od 0,2 do 0,5. Tyto hodnoty přesáhla 
společnost výše zmíněným neinvestovaným zůstatkem na bankovním účtu. V ostatních 
letech znovu nedosáhla spodní hranice. V roce 2005 je minusová hodnota způsobena 
revolvingovým úvěrem na bankovním účtu a malých prostředcích na pokladně. 
64 
 
 
 
Graf č. 4 Likvidity (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Na grafu lze vypozorovat, že v roce 2005 byla běžná a pohotovostní likvidita 
v lepším stavu jak v roce 2009, kdy se situace po letech 2007 a 2008 zlepšovala. V roce 
2006 se naplno projevil u všech tří druhů likvidit vysoký zůstatek peněžních prostředků, 
které nebyly do konce roku investovány. U okmžité likvidity lze pozorovat křivku i pod 
osou x v záporné hodnotě, důvodem je stav finančních prostředků a nesplacený 
revolvingový úvěr. 
 
 
3.3.2. Ukazatele zadluženosti 
 
Tabulka č. 11 Ukazatele zadluženosti (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rok 
Celková 
zadluženost 
Koeficient 
samofinancování 
2005 0,65 0,34 
2006 0,83 0,16 
2007 0,89 0,10 
2008 0,89 0,11 
2009 0,78 0,22 
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V průběhu sledovaného období ukazatel zadluženosti vzrostl z 0,65 v roce 2005 
na hodnotu 0,89 v letech 2007 a 2008, následně v roce 2009 začal klesat až na 0,78. 
Společnost se neřídí zlatým pravidlem financování, že celková zadluženost i 
koeficient samofinancování by měly být okolo hodnoty 0,5. Financování pomocí cizích 
zdrojů bývá levnější než vlastními zdroji, ale jen do určité výše. Pokud má společnost 
vyšší zadlužení, tak se jí mohou hůře shánět další prostředky na rozvoj a pokud už 
seženou, tak s většími náklady, kterými vyvažují vyšší míru rizika pro bankovní domy a 
věřitele. V roce 2009 se zvýšení koeficientu samofinancování projevil opětovný kladný 
výsledek hospodaření před zdaněním ve výši 1 mil. Kč. 
 
 
Graf č. 5 Ukazatele zadluženosti (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Úrokové krytí 
 
Tabulka č. 12 Úrokové krytí (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rok EBIT (v tis. Kč) Nákladové úroky (v tis. 
Kč) Úrokové krytí 
2005     196      31 6,32 
2006 -    891     197 -4,52 
2007 -    137     276 -0,50 
2008      19     303 0,06 
2009   1 089     184 5,92 
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V ukazateli úrokového krytí se ukazuje, kolikrát zisk převyšuje nákladové 
úroky. V letech 2006 a 2007se projevuje záporný EBIT (hospodářský výsledek před 
zdaněním + nákladové úroky) a výše nákladových úroků. Nejlépe vychází rok 2005 
s úrokovým krytím 6,32, a rok 2009 díky vysokému výsledku hospodaření, s hodnotou 
5, 92. U finančně zdravého podniku se doporučují hodnoty 6 – 8. Ukazatel je nízký, 
protože má společnost vysoké nákladové úroky v poměru ke svému výsledku 
hospodaření a v letech 2006 a 2007 se ještě nezačaly projevovat investice na generování 
zisku. 
 
 
3.3.3. Ukazatele aktivity 
 
Tabulka č. 13 Ukazatele aktivity (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rok 
Doba obratu 
pohledávek 
Doba obratu 
závazků 
Rychlost obratu 
zásob 
2005 102,52 131,06 10,77 
2006  59,85 137,50 5,46 
2007  89,57 235,78 8,28 
2008  77,32 197,18 7,54 
2009  73,67 135,82 13,79 
 
Ukazatel doby obratu pohledávek značí, že společnost má po celé sledované 
období nižší dobu obratu pohledávek než závazků, splňuje tak základní pravidlo o 
čerpání levného provozního úvěru. V roce 2005 byla doba obratu pohledávek a závazků 
102, respektive 131 dnů. Rozdíl těchto hodnot byl nejnižší za celé sledované období. Od 
roku 2006, kdy společnost potřebovala více finančních prostředků, byla schopna 
v tomto roce snížit svoje množství krátkodobých pohledávek a inkasovat tak potřebné 
peněžní prostředky. V následujících letech se množství krátkodobých pohledávek 
zvýšilo, což se projevilo na prodloužení doby obratu pohledávek. 
  
Doba obratu závazků je po celou dobu vyšší než doba obratu pohledávek. Pro 
společnost EUROFORM je sice výhodou, že může mít vysoké krátkodobé závazky a 
finanční prostředky může využít na jiném místě, ale může také vzniknout problém u 
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dodavatelů, kdy se tyto prodlevy projeví ve vyšších cenách za materiál a dodávané 
zboží.  
  
Rychlost obratu značí kolikrát se zásoby„otočí“ v tržbách. Nedostatek tohoto 
ukazatele spočívá v porovnávání tržeb, které jsou stanovány tržní cenou a zásoby se 
oceňují pořizovací cenou. 
 
Rychlost obratu zásob byla v roce 2005 10,77. Do roku 2006 ještě klesla, i 
v dalších letech nedosahovala hodnoty 9. Mírné zlepšení bylo v roce 2009 snížením 
množství materiálu a nárůstu tržeb společnosti. Hodnota 13,79 v posledním roce 
sledovaného období může být ještě zlepšena efektivním využitím dodavatelsko – 
odběratelského řetězce, snížením množství zásob na skladu a jejich pružnějšími 
dodávkami. 
 
 
Tabulka č. 14 Obraty (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rok Obrat celkových aktiv 
Obrat 
dlouhodobého 
majetku 
2005 1,45 3,66 
2006 0,73 1,37 
2007 0,67 0,92 
2008 0,91 1,43 
2009 1,06 1,68 
 
 
Obrat celkových aktiv 
Doporučená hodnota obratu celkových aktiv se pohybuje v intervalu 1,6 – 3, což 
znamená, že vykazovaná hodnota v roce 2005 této hranice těsně nedosahuje a 
v ostatních letech, je vidět velký nedostatek, například v roce 2007 má jen hodnotu 
0,67. Tento ukazatel značí, že společnost neefektivně využívá svá celková aktiva. 
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Obrat dlouhodobého majetku 
Obrat dlouhodobého majetku a jeho hodnoty se porovnávají s oborovým 
průměrem, u společnosti EUROFORM je vidět, že v roce 2005 ještě na starých strojích 
vykazovala průměrných výsledků, v roce 2006, po rekonstrukci a nákupu nových strojů 
ještě nesehnala dostatek nových zakázek, na které má kapacity, takže je viditelný 
propad. 
 
3.3.4. Ukazatele rentability 
 
Tabulka č. 15 Rentability (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rok ROI ROA ROE ROS 
2005 4,02% 2,73% 8,06% 1,88% 
2006 -11,54% -11,54% -72,85% -15,84% 
2007 -1,32% -1,49% -14,51% -2,23% 
2008 0,22% 0,22% 1,99% 0,24% 
2009 12,42% 11,54% 51,40% 10,87% 
 
Z tabulky 15 nám vyplývají závěry pro každý výše definovaný ukazatel rentability.  
 
U ukazatele ROI se za velmi dobré považují hodnoty nad 15 procent, v intervalu 
12 – 15 procent jsou dobré a nižší můžeme označit za špatné. Z tabulky 15 pak 
jednoznačně vyplývá, že podnik v ukazateli ROI vychází špatně a ve většině 
sledovaného období, razantně nesplňuje kritéria pro dobrou výnosnost investice. 
Z investované koruny by potenciální investor získal v nejlepším případě 12 haléřů, po 
většinu období však mnohem méně a pouze v letech2008 a 2009 by vůbec překročil 
bankovní úrokovou míru. Pro investici tedy podnik z hlediska ROI nepřipadá jako 
vhodný.  
 
Ukazatel rentability celkového kapitálu ROA se považuje za dobrý, pakliže 
překročí desetiprocentní hranici. To u sledovaného podniku EUROFORM nastalo jen 
v roce 2009, v jiných letech se nacházíme hluboko pod touto hranicí. Efektivnost 
využití majetku společnosti tedy vyhodnotíme jako špatnou, neboť ze zkoumané časové 
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řady nemůžeme ani zjistit jednoznačně stoupající trend. Rok 2009 můžeme bez znalosti 
navazujících výsledků považovat jen za amplitudu.   
 
Ukazatel rentability vlastního kapitálu ROE nám udává, kolik haléřů čistého 
zisku připadá na jednu korunu investovanou akcionářem. Výsledek ROE by měl být 
vyšší než 5-6 procent a měl by tak alespoň minimálně překročit úrokovou míru. 
Z tabulky vyčteme značnou rozkolísanost hodnot v intervalu cca – 73 až + 51%. Obě 
amplitudy jsou poznamenány výsledky celkového hospodaření, v roce 2006 činila ztráta 
900 tis. Kč a v roce 2009 naopak zisk 1 mil. Kč. Sledovanou limitu překročila firma 
v letech 2005 a 2009, jinak se investované finance měnily spíše ve ztrátovou záležitost.   
 
Konečně poslední zkoumaný ukazatel, rentabilita tržeb ROS, určuje, kolik 
haléřů čistého zisku má podnik z 1 Kč tržeb. Za známku kvalitního podniku se opět 
považují hodnoty nad 6 procent a již tradičně firma tuto limitu přesahuje pouze v roce 
2009, přičemž předchozí čtyři období zaznamenáváme hodnoty silně pod touto 
hodnotou, což značí de facto ztrátovost prodejní činnosti, a indikuje tak problémy 
s velikostí marže z prodeje danou nejspíše konkurenčním tlakem.   
 
Celkové hodnocení indexů rentability musí být spíše negativní, firma ve většině 
období nesplňuje kritéria považovaná za známku kvality. K optimismu mohou nabádat 
údaje z roku 2009, které jsou bez výjimky vyhovující, těžko z nich však usuzovat na 
nějaký dlouhodobější trend. Lze tedy říci, že potencionální investor by byl výsledky této 
analýzy spíše odrazen. Výsledky z tabulky 15 si na závěr představíme i v grafické 
podobě:  
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Graf č. 6 Vývoj rentabilit (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
 
3.3.5. Provozní ukazatele 
 
Produktivita přidané hodnoty 
 
Tabulka č. 16 Produktivita přidané hodnoty (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rok 
Přidaná hodnota 
(v tis. Kč) 
Průměrný počet 
pracovníků 
Produktivita přidané 
hodnoty 
2005   1 861       8   232,63 
2006     935       9   103,89 
2007   2 552       9   283,56 
2008   1 660      10   166,00 
2009   3 583      10   358,30 
 
Z výpočtu produktivity přidané hodnoty vyplývá, kolik tisíc Kč připadá na 
jednoho zaměstnance za rok. V letech 2005, 2007 a 2009 se projevily vyšší tržby pro 
společnost, znamenaly vyšší produktivitu přidané hodnoty. Výpadky v letech 2006 a 
2008 byly způsobeny především menšími tržbami za prodej zboží. Na grafu jsou vidět 
tyto výkyvy názorněji. 
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Graf č. 7 Produktivita přidané hodnoty (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
 
Mzdová produktivita 
 
Tabulka č. 17 Mzdová produktivita (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rok 
Přidaná hodnota 
(v tis. Kč) 
Mzdové 
náklady (v tis. 
Kč) 
Mzdová produktivita 
2005   1 861     634 2,94 
2006     935     907 1,03 
2007   2 552   1 162 2,20 
2008   1 660   1 493 1,11 
2009   3 583   1 379 2,60 
 
Ukazatel mzdové produktivity udává kolik výnosů připadá na 1 Kč mzdových 
nákladů. V letech 2005, 2007 a 2009 vycházel ten ukazatel pro společnost 
EUROFORM pozitivně. Roky 2006 a 2008 byly ve srovnání s předchozími, 
katastrofální. I když společnost v těchto letech přibrala nové zaměstnance, přidaná 
hodnota klesla. Bylo to způsobeno především tím, že to byli zaměstnanci do výroby a 
v dané roky klesly tržby za prodej zboží, aniž by se adekvátně zvedly tržby za prodej 
vlastních výrobků. 
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Produktivita dlouhodobého hmotného majetku 
 
Tabulka č. 18 Produktivita dlouhodobého hmotného majetku (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rok Výnosy (v tis. Kč) 
Dlouhodobý 
hmotný 
majetek (v tis. 
Kč) 
Produktivita 
dlouhodobého hmotného 
majetku 
2005   4 293   1 814 2,367 
2006   5 033   4 007 1,256 
2007   4 637   7 452 0,622 
2008   8 752   5 579 1,569 
2009   8 052   5 548 1,451 
 
Ukazatel produktivity dlouhodobého hmotného majetku odráží množství 
dlouhodobého hmotného majetku ve výnosech. Rok 2007 byl nejhorší, společnost po 
inovaci výrobních prostor a nákupu nových strojů nedokázala prodat dostatek výrobků. 
V dalších letech už se obchodní úspěchy dostavily. 
 
Nákladovost výnosů 
 
Tabulka č. 19 Nákladovost výnosů (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rok Náklady (v tis. Kč) Výnosy (v tis. 
Kč) 
Nákladovost výnosů 
2005   4 927   4 293 1,148 
2006   5 603   5 033 1,113 
2007   5 574   4 637 1,202 
2008   8 183   8 752 0,935 
2009   6 882   8 052 0,855 
 
Ukazatel vyjadřuje, jak jsou vytíženy firemní výnosy celkovými náklady. 
Hodnota tohoto ukazatele by měla, v ideálním případě, v čase klesat. V případě 
společnosti EUROFORM je patrný klesající trend. Mírné zvýšení v roce 2007 bylo 
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v následném roce, tedy v roce 2008, následováno výrazným snížením ukazatele. Z grafu 
č.7 vidíme pozvolné klesání v čase, což je pro společnost příznivé. 
 
Materiálová náročnost výnosů 
 
Tabulka č. 20 Materiálová náročnost výnosů (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rok 
Spotřeba 
materiálu a 
energie (v tis. Kč) 
Výnosy (v tis. 
Kč) 
Materiálová náročnost 
výnosů 
2005   1 865   4 293 0,434 
2006   2 354   5 033 0,468 
2007   2 323   4 637 0,501 
2008   2 255   8 752 0,258 
2009   3 161   8 052 0,393 
 
Ukazatel vyjadřuje zatížení výnosů spotřebovaným materiálem a energiemi. 
Ukazatel má klesající trend, což je pro podnik pozitivní. Toho si můžeme jednak 
všimnout na číslech v tabulce a nebo v grafickém vyjádření v grafu č. 7. 
 
Vázanost zásob na výnosy 
 
Tabulka č. 21 Vázanost zásob na výnosy (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rok Zásoby (v tis. Kč) Výnosy (v tis. 
Kč) Vázanost zásob na výnosy 
2005     657   4 293 0,153 
2006   1 030   5 033 0,205 
2007     838   4 637 0,181 
2008   1 062   8 752 0,121 
2009     675   8 052 0,084 
 
Ukazatel vyjadřuje, jaký objem zásob je vázán na jednu korunu výnosů. 
Hodnota tohoto ukazatele by měla být co nejmenší. V roce 2006 byla tato hodnota 
nejvyšší v celém pozorovaném období. Od tohoto roku můžeme vidět velmi klesající 
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trend. V roce 2009 se tento ukazatel dokonce dostal pod 0,1 a to na hodnotu 0,084. 
Podaří-li se společnosti zachovat takový to trend, bude to pro ni velmi pozitivní. 
 
Na následujícím grafu můžeme vidět vývoj tří ukazatelů – Vázanost zásob na 
výnosy, Materiálová náročnost výnosů a Nákladovost výnosů – během pozorovaných 
let, tedy od roku 2005 do roku 2009. 
 
 
Graf č. 8  Vázanost zásob na výnosy, Materiálová náročnost výnosů a Nákladovost výnosů (Zdroj: vlastní 
zpracování) 
 
 
3.4. Soustavy poměrových ukazatelů 
 
Altmanův index finančního zdraví 
 
Tento index, který se rovněž nazývá Z – skore využívá pěti výpočtů, které 
poskytují celkový obraz o finančním zdraví společnosti. Výpočty se sečtou po 
vynásobení jednotlivými vahami 
Z = 0,717x1 + 0, 847x2 + 3,107x3 + 0,42x4 + 0,998x5 
x1 = čistý pracovní kapitál / celková aktiva 
x2 = HV minulých let / celková aktiva 
x3 = EBIT / celková aktiva 
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x4 = základní kapitál / celkové dluhy 
x5 = celkové tržby / celková aktiva 
pokud jsou výsledné hodnoty vyšší, než 3 jedná se o finančně silný podnik bez náznaků 
finančních problémů. Hodnoty v intervalu 1,2 - 3, podnik má určité finanční problémy. 
Hodnoty pod 1,2 značí velké finanční problémy a ohrožení bankrotem. 
 
Tabulka č. 22 Altmanův index finančního zdraví (Zdroj: vlastní zpracování) 
  x1 x2 x3 x4 x5 
Celkové 
hodnocení 
2005 -0,003 0,027 0,040 0,063 1,451 1,620 
2006 0,163 -0,115 -0,115 0,031 0,728 0,400 
2007 -0,173 -0,015 -0,013 0,022 0,668 0,498 
2008 -0,150 0,002 0,002 0,025 0,909 0,819 
2009 -0,068 0,115 0,124 0,029 1,062 1,507 
 
Společnost EUROFORM v roce 2005 patřila do šedé zóny, ale v následujících 
letech především díky špatným hospodářským výsledkům vypadla z této zóny a zařadila 
se k podnikům, které ohrožuje bankrot. V roce 2009 bylo u většiny analýz vidět 
zlepšení, které se projevilo i v Altmanově indexu a společnost znovu vstoupila do zóny 
průměru. 
 
Graf č. 9 Altmanův index finančního zdraví (Zdroj: vlastní zpracování) 
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Na grafu je zřetelné, že, i když je společnost EUROFORM v letech 2005 a 2009 
v šedé zóně, tak se ji nemusí vyhnout  problémy, protože je blízko spodní hranici 
intervalu. 
 
 
Index IN05 
Index IN05 manželů Neumaierových je považován pro hodnocení českých 
podniků jako nejvhodnější. 
Je index pro zhodnocení finančního zdraví společnosti prostřednictvím jediného čísla. 
Kromě hodnocení faktu, zda společnost v blízké době zkrachuje či nikoliv, se však 
index IN05 zabývá i tím, jestli vytváří pro své vlastníky také nějakou hodnotu. S velkou 
pravděpodobností, blížící se 80% dokáže odhadnout nastávající bankrot společnosti 
IN05 = 0,13*A + 0,04*B + 3,97*C + 0,21*D + 0,09*E 
 
A =  
B =  
C =  
D =  
E =  
 
 
Tabulka č. 23 Index IN 05 (Zdroj: vlastní zpracování) 
  A B C D E IN 05 
2005 2,401 6,323 0,135 0,826 1,303 1,390 
2006 3,823 -4,523 0,232 1,058 5,593 1,962 
2007 3,683 -0,496 0,095 1,111 3,484 1,383 
2008 2,401 -0,496 0,140 1,130 5,750 1,604 
2009 3,823 5,918 0,057 1,140 3,542 1,518 
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Za sledované období nebyla společnost EUROFORM podle indexu IN05 
v ohrožení bankrotu. Výsledky v letech 2005, 2007, 2009 spadaly sice do šedé zóny, ale 
stále byly v horní části této oblasti, takže společnosti nehrozil bankrot. Nejdůležitější 
hodnotou, která měla hlavní vliv na překvapivě dobrý výsledek indexu IN05 byly 
celkové výnosy v poměru k celkovým aktivům, tedy ukazatel D. I přes záporné 
výsledky hospodaření byly ostatní ukazatele v tak dobré kondici, že na celkový 
výsledek neměl vliv. To se projevilo především v roce 2006, kdy index IN05 dosáhl 
hodnoty 1,962, což značí zdravou společnost, která generuje pro své majitele hodnotu. 
V roce 2008 překročil index horní mez znovu, ale tentokrát jen nepatrně (1,604) ale i 
tak je to velice pozitivní zjištění. Nevýhodou indexu IN05 je, že je vytvářen pro velké 
společnosti, ale i tak má určitou vypovídací hodnotu v tomto případě. 
 
 
 
Graf č. 10 Index IN 05 (Zdroj: vlastní zpracování) 
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3.5. Souhrnné hodnocení finanční situace společnosti EUROFORM 
Group s.r.o. 
 
Společnost EUROFORM Group s.r.o. působí na českém trhu s výsekovými 
nástroji od roku 2002. Majitelé společnosti mají více než 15 leté zkušenosti z tohoto 
oboru , nejen v naší republice. Pohybuje se na trhu, který je nasycen, a proto se 
zaměřuje na inovace, aby mohla obstát ve srovnání s konkurencí. 
 
Vývoj stavu majetku 
Společnost na začátku sledovaného období expandovala, což se projevilo na 
nárůstu celkových aktiv. Největší podíl byl v dlouhodobém hmotném majetku. Během 
prvních dvou let vzrostl tento ukazatel na více než dvojnásobek. V roce 2007 činila 
hodnota celkových aktiv 10,393 mil Kč. 
Během pozorovaných let stav oběžných aktiv kolísá kolem hodnot 2,9 mil Kč. 
Příčinou je hledání optimální struktury výše zásob, volatility krátkodobých pohledávek 
a snížení krátkodobého finančního majetku z důvodu výše zmíněného nákupu nového 
strojového zařízení. Hodnota krátkodobých pohledávek v posledních třech letech má 
velmi vysoké hodnoty a rostoucí trend. 
Cizí zdroje během prvních dvou let zaznamenaly nárůst o 200%. Tento velmi 
razantní nárůst byl zapříčiněn již zmíněnou rekonstrukcí a pořizováním strojního 
zařízení, což bylo nutno financovat prostřednictvím bankovního úvěru. Celková 
hodnota úvěru, který byl společností čerpán dvoufázově v roce 2006 do výše 3,7 mil. 
Kč a v roce 2007 do celkové výše 4,2 mil. Kč. V letech 2005 a 2008 využívala 
společnost revolvingový úvěr, jeho nesplacením ke dni sestavování rozvahy se objevila 
ve vertikální analýze záporná procenta. 
Cizí zdroje mají v roce 2005 poměr 65% z celkových pasiv, do roku 2008 
narostly do výše 89%. V roce 2009 mírně poklesly na 77%. Dlouhodobé závazky tento 
nárůst příliš neovlivňovaly, protože byly přibližně ve stejné výši, výjimkou byl rok 
2009. Podíl krátkodobých závazků na celkových pasivech činil v roce 2005 téměř 53%, 
v roce 2006 byl zaznamenán velký pokles na 28%, absolutní výše krátkodobých 
závazků se tolik nezměnila, ale společnost začala čerpat vysoké úvěry. V roce 2007 
narostl znovu podíl krátkodobých závazků na 40% a neklesl až do konce sledovaného 
79 
 
období. Bankovní úvěry a jejich podíl na celkových pasivech narostly v roce 2006 do 
48%, ale v dalších letech klesaly až na 29% v roce 2009. 
 
Vývoj hospodaření společnosti 
V roce 2005 měla společnost EUROFORM tržby za zboží ve výši 3,3 mil. Kč, 
do roku 2006 poklesly o 1,6 mil. Kč, což je téměř 50% pokles. Mezi roky 2006 – 2007 
znovu vzrostly o 563 tis. Kč, ale následující rok následoval ještě větší propad o 1,4 mil. 
Kč. V roce 2009 byly tržby za prodej zboží jen 733 tis. Kč. Ve sledovaném období si 
zákazníci začali hledat nové cesty k nákupu potřebných výrobků přímo od výrobce, bez 
zprostředkovatele, který si přidával marže. Tento trend lze pozorovat i u konkurentů. 
Na tento problém navazuje i jedno navrhované řešení. 
Hozintální analýzou Výkazu zisků a ztrát lze zjistit, že výkony po celé sledované 
období rostou. Nejmenší nárůst byl zaznamenán mezi roky 2005 – 2006 z 3,7 mil. Kč 
na 3,9 mil. Kč (6%), ale v následujících meziročních srovnáních nárůsty o 13% v letech 
2006 – 2007. Mezi roky 2007 – 2008 vzrostly výkony dokonce o 53% z 4,4 mil. Kč na 
6,8 mil. Kč.  V letech 2008 – 2009 byl zaznamenán růst výkonů o 1 mil. Kč (15%). 
Tyto nárůsty potvrzují expanzi společnosti. 
Z vývoje tržeb z prodeje zboží je zřetelné, že se společnost EUROFORM 
upouštěla v roce 2006 od prodeje zboží, ale tento nedostatek nedokázala nahradit vlastní 
produkcí. V roce 2007 se ještě pokusila zlepšit svoji bilanci zvýšením prodeje zboží, 
tržby dosáhly 2,2 mil. Kč, ale následující rok už zákazníci znovu neměli o 
zprostředkování prodeje zboží přes EUROFORM zájem a sjednávali si obchody 
s výrobci sami. Tržby za prodej zboží dosahoval v roce 2008 827 tis. Kč a v roce 2009 
733 tis. Kč.  
 
Rozdílové ukazatele 
V roce 2005byl čistý pracovní kapitál -15 tis. Kč, v následujícím roce narostl až 
do výše 1,2 mil. Kč, ale to bylo zapříčiněno především vysokým peněžním zůstatkem 
na bankovním účtu. V dalším roce se čistý pracovní kapitál propadl až na -1,8 mil. Kč, 
v dalších letech rostl, ale jen na -598 tis. Kč. v roce 2009. Společnost EUROFORM 
nebyla schopna pokrýt své krátkodobé závazky oběžnými aktivy, s vyjimkou v roce 
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2006. Snižující se množství krátkodobých aktiv zlepšuje tento ukazatel v kombinaci 
s nárůstem oběžných aktiv. 
 
Poměrové ukazatele 
 Ukazatel běžné likvidity značí platební schopnost podniku. Běžná likvidita by se 
měla podle expertních ukazatelů pohybovat v rozmezí 1,5 – 2,5. V pozorovaném období 
se společnost dostala do stanoveného rozmezí jen v roce 2006, díky velkému zůstatku 
na bankovním účtu, který byl určen na investice, ale nebyl ještě využit. Ve zbývajících 
letech nedosáhla běžná likvidita hodnoty 1, což pro společnost značí, že by nebyla 
schopna pokrýt své současné krátkodobé závazky, ani když by vyinkasovala všechny 
své pohledávky. 
Doporučené hodnoty okamžité likvidity jsou od 0,2 do 0,5. Tyto hodnoty 
přesáhla společnost výše zmíněným neinvestovaným zůstatkem na bankovním účtu. 
V ostatních letech znovu nedosáhla spodní hranice. V roce 2005 je minusová hodnota 
způsobena revolvingovým úvěrem na bankovním účtu a malých prostředcích na 
pokladně. 
Společnost se neřídí zlatým pravidlem financování, že celková zadluženost i 
koeficient samofinancování by měly být okolo hodnoty 0,5. Financování pomocí cizích 
zdrojů bývá levnější než vlastními zdroji, ale jen do určité výše. Pokud má společnost 
vyšší zadlužení, tak se jí mohou hůře shánět další prostředky na rozvoj a pokud už 
seženou, tak s většími náklady, kterými vyvažují vyšší míru rizika pro bankovní domy a 
věřitele. V roce 2009 se zvýšení koeficientu samofinancování projevil opětovný kladný 
výsledek hospodaření před zdaněním ve výši 1 mil. Kč. 
Ukazatel doby obratu pohledávek značí, že společnost má po celé sledované 
období nižší dobu obratu pohledávek než závazků, splňuje tak základní pravidlo o 
čerpání levného provozního úvěru. V roce 2005 byla doba obratu pohledávek a závazků 
102, respektive 131 dnů. Rozdíl těchto hodnot byl nejnižší za celé sledované období. Od 
roku 2006, kdy společnost potřebovala více finančních prostředků, byla schopna 
v tomto roce snížit svoje množství krátkodobých pohledávek a inkasovat tak potřebné 
peněžní prostředky. V následujících letech se množství krátkodobých pohledávek 
zvýšilo, což se projevilo na prodloužení doby obratu pohledávek. Tento trend je pro 
společnost EUROFORM výhodou, má vysoké krátkodobé závazky a finanční 
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prostředky může využít na jiném místě, ale může také vzniknout problém u dodavatelů, 
kdy se tyto prodlevy projeví ve vyšších cenách za materiál a dodávané zboží. 
Doporučená hodnota obratu celkových aktiv se pohybuje v intervalu 1,6 – 3, což 
znamená, že vykazovaná hodnota v roce 2005 této hranice těsně nedosahuje a 
v ostatních letech, je vidět velký nedostatek, například v roce 2007 má jen hodnotu 
0,67. Tento ukazatel značí, že společnost neefektivně využívá svá celková aktiva. 
Celkové hodnocení indexů rentability musí být spíše negativní, firma ve většině 
období nesplňuje kritéria považovaná za známku kvality. K optimismu mohou nabádat 
údaje z roku 2009, které jsou bez výjimky vyhovující, těžko z nich však usuzovat na 
nějaký dlouhodobější trend. Lze tedy říci, že potencionální investor by byl výsledky této 
analýzy spíše odrazen. 
U společnosti lze také pozorovat relativně velkou  závislost na 1 odběrateli, která 
představuje potenciální nebezpečí. Situace se však v posledních letech zlepšila, že 
obchodní zástupci shání nové odběratele a ten nejdůležitější zachovává stejné nákupy. 
 
Soustavy ukazatelů 
Společnost EUROFORM podle Altmanova indexu patřila v roce 2005 do šedé 
zóny, ale v následujících letech především díky špatným hospodářským výsledkům 
vypadla z této zóny a zařadila se k podnikům, které ohrožuje bankrot. V roce 2009 bylo 
u většiny analýz vidět zlepšení, které se projevilo i v Altmanově indexu a společnost 
znovu vstoupila do zóny průměru. 
Za sledované období nebyla společnost EUROFORM podle indexu IN05 
v ohrožení bankrotu. Výsledky v letech 2005, 2007, 2009 spadaly sice do šedé zóny, ale 
stále byly v horní části této oblasti, takže společnosti nehrozil bankrot. To se projevilo 
především v roce 2006, kdy index IN05 dosáhl hodnoty 1,962, což značí zdravou 
společnost, která generuje pro své majitele hodnotu. 
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4. Návrhy řešení 
 
Vyšší pružnost dodávek zásob  
Jedním ze zřejmých problémů firmy je držení příliš velkého množství zásob 
v poměru na velikost firmy, rychlost prodeje a tržby. Dodaný materiál se tak hromadí a 
netvoří žádnou přidanou hodnotu, naopak ji ztrácí a váže firemní majetek do 
nepotřebných zásob. Je proto velmi žádoucí, aby firma dosáhla vyšší pružnosti 
v dodávkovém systému. Jistá snaha tohoto typu existuje v poslední fázi sledovaného 
období, kdy skladované zásoby poklesly o třetinu, přesto však lze doporučit další 
snížení jejich objemu.  
 
Doporučit tedy lze dojednat dodávání zásob po menších objemech, samozřejmě 
se snahou zachovat pokud možno stejnou jednotkovou cenu jako doposud a disponovat 
takovým dodavatelem, který je schopen pružně vyhovět požadavkům rychlých 
objednávek menšího množství materiálu. Výměnou za takovou službu dodavatele pak 
společnost může nabídnout větší rychlost splácení pohledávek, která patří ke slabinám 
společnosti. Peníze, které jsou nyní ukryty ve skladových zásobách, lze díky 
navrženému opatření translokovat do rychlejšího splátkového kalendáře faktur, což 
zlepší finanční kondici podniku a zvedne i jeho kredit u dodavatelů, což může přinést 
další benefity.  
 
Zajištění nákladových úroků 
Nákladové úroky, které musí společnost EUROFORM Group s.r.o. splácet za 
čerpané vysoké úvěry se mohou ještě zvýšit. Podle prognóz ČNB se mají zvedat 
úrokové sazby PRIBOR, které ovlivňují výši plovoucí úrokové sazby, který má 
společnost sjednaný vždy na rok. Tím se prodraží stávající úvěr.  
 
 Rezervy na dřívější splacení úvěru nemá společnost z předchozích let vytvořené. 
Musí tedy zvažovat zajištění pomocí derivátů. Řešením jsou úrokové swapy, kterými 
dopředu, na několik let, stanoví výši svých nákladových úroků. Může tak lépe 
predikovat své cash flow a z toho vyplývající plány rozvoje společnosti. 
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Evropské dotace  
Další možností, jak vylepšit finanční situaci podniku, je pokus o získání podpory 
z evropských dotačních fondů. Lze se domnívat, že taková žádost by nebyla výkřikem 
do tmy, ale naopak vhodným krokem. Prvním z důvodů pro takovou myšlenku je 
samotná lokalizace firmy. Fondy EU jsou převážně určeny pro méně rozvinuté regiony 
členských zemí a jedním z jejích hlavním cílů je podporovat přeshraniční spolupráci 
regionů v blízkosti hranic. Okolí Velké nad Veličkou je přímo vzorovým krajem pro 
příjem takových dotací, jde o místo se značnou nezaměstnaností a prakticky nulovým 
počtem větších zaměstnavatelů a nízkou pravděpodobností vzniku takového subjektu. 
Proto považuji hypotézu, že by dotaci mohla firma získat, za oprávněnou.   
 
Dále předpokládám, že jedním z východisek daných Regionálním operačním 
plánem Jihovýchod (ROP JV), kam spadá i Velká nad Veličkou, je i podpora rozvoje 
malých střediskových obcí a jednou z kategorií povolených žadatelů jsou i malí a 
střední podnikatelé. Tím tedy firma splňuje vstupní požadavky. Jelikož však na podporu 
z ROP JV nenajde vhodné kritérium, musíme vyhledat správný program na celostátní 
úrovni.  
 
Tím by podle mého názoru mohl být Operační program Lidské zdroje a 
zaměstnanost z Evropského sociálního fondu, kterým můžeme dotovat zvyšováním 
odborných znalostí, dovedností a kompetencí zaměstnanců. Tím se zvýší 
konkurenceschopnost firmy a jejich zaměstnanců, případně společnost může rozšířit 
portfolio nabízených výrobků.  
 
Případnou nutnost nákupu nového strojního vybavení lze pak dotovat pomocí 
Operačního programu Podnikání a inovace (OPPI), konkrétně z programu podpory 
Rozvoj, jehož cílem je zvýšení konkurenceschopnosti malých a středních podniků 
prostřednictvím podpory zavádění progresivních technologií. Jelikož prostředky 
alokované do tohoto programu se nedávno silně zvýšily, cítíme značnou šanci na úspěch 
s vhodnou žádostí i u tohoto projektu. Jelikož fondy neproplácí plnou cenu inovace, lze 
možný negativní finanční výsledek možné vyrovnat odprodejem staršího stroje jiným 
zájemcům.  
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Kombinací těchto dvou žádostí, které mají zřejmě nemalou šanci na úspěch, lze 
významně zvýšit konkurenceschopnost a produktivitu společnosti EUROFORM Group 
s.r.o. za cenu relativně malých nákladů. Do těch však bude asi nutné započítat i 
agenturu nebo jednotlivce, který takovou žádost sepíše. Agentura, na kterou by se 
společnost mohla obrátit je zkušená skupina Renards, která se specializuje na všechny 
druhy dotací. Nicméně i tak jde o investici, která by se bezpochyby měla vyplatit. 
Kvalitnější výrobky a jejich rozšířené portfolio lze při prodeji lépe zpeněžit, což 
pomůže sanovat finanční stav firmy narušený velkým množstvím splácených úvěrových 
položek.  
 
Vyřešení problematiky klesajících tržeb za prodej zboží  
Při analýze finančních toků firmy EUROFORM Group s.r.o. si nemohu 
nepovšimnout prudce klesajícího trendu křivky tržeb za prodej zboží. Jelikož toto se 
netýká výrobků, soustřeďím se na návrh vylepšení prodejů čistě jen zboží. Za poklesem 
musím hledat snahu zákazníků v době krize ušetřit co nejvíce výdajů. To se projevuje 
mimo jiné tak, že zákazník eliminuje při nákupu zprostředkovatele a akvizici provádí 
přímo přes výrobce.  
 
Jelikož samotný tento trend samozřejmě neomezím, navrhuji domluvu se 
zahraničními výrobci náhradních dílů a materiálů na zřízení instituce výhradního 
prodejce pro ČR. Jelikož tito výrobci jsou němečtí a italští, představuje to zvýšené 
nároky a časově náročnou činnost pro obchodní zástupce, nicméně potenciální zisk je 
nezanedbatelný. Zákazník by tak formálně stále přeskakoval zprostředkovatele, 
nicméně díky exkluzivnímu zastoupení by stejně přispíval k tržbám firmy.   
 
Pronájem prostor společnosti  
Jelikož firma disponuje prostorami, které převyšují potřebu, je vhodné zbytek 
firemního areálu finančně využít. Jednou z možností je odprodej části nemovitosti, což 
však není příliš praktické vzhledem k vedení sítí a komunikací v areálu, stejně tak z 
důvodu předchozí rekonstrukce. Společnost tak dostala prostor k rozšíření výroby. Proto 
se v současné době jako ideální varianta jeví pronájem prostor, například pro skladové 
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účely. Pro firmy z regionu mohou skladové prostory představovat problém vzhledem 
k tradičně rurální tváři kraje. Proto navrhuji nabídnout prostory k pronájmu, přičemž je 
nutno oslovit zájemce z řad expandujících firem v lokalitě. Jelikož místní Kordárna má 
skladové kapacity více než dostatečné, je možné oslovit například rostoucí společnost 
Pružiny SUHA z nedalekého Javorníku, který vzhledem k charakteru produkce může 
mít problémy s prostorem a takovou nabídku by mohl ocenit. Cena za pronájem bude 
stanovena ve výši 60 Kč/m2/měsíc. Do ní je zahrnuta poptávka, která je v tomto 
chudším příhraničním kraji nízká. 
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5. Závěr  
 
V předložené diplomové práci jsem v duchu zadání zhodnotil finanční ukazatele 
společnosti EUROFORM Group s.r.o. v letech 2005 – 2009. Z této analýzy jsem 
následně vycházel ke zhodnocení krizových míst firmy, která jsem se v poslední části 
pokusil přetransformovat a najít východiska, která by napravila finanční kondici firmy 
z Velké nad Veličkou.  
 
V části teoretické byla uvedena fakta vztahující se k faktorům a subčástem 
finanční analýzy a vysvětleny relevantní pojmy a data použitá v částech následujících.  
 
V praktické části diplomové práce byla v úvodu představena společnost 
EUROFORM Group s.r.o., její základní údaje, historie, pole působnosti a rámec 
organizační struktury a struktury pracovních sil v podniku. Pomocí Porterovy a SWOT 
analýzy jsem pak představil současnou tvář firmy a její silná a slabá místa.   
 
V hlavním těle práce jsem se věnoval aplikaci teoretických východisek finanční 
analýzy na data získaná z výročních zpráv společnosti EUROFORM z let 2005 – 2009. 
Na tato data jsem aplikoval finančně-analytické postupy s výstupy ve formě absolutních 
a relativních ukazatelů, rozdílových, poměrových i soustav ukazatelů. Identifikoval 
jsem některé zřejmé slabiny firmy, z nichž největší evidentně je vysoká míra zadlužení, 
dlouhá splatnost závazků, stejně jako v posledních letech trendový vývoj do červených 
čísel ve výsledku celkového hospodaření firmy. Povšiml jsem si i problémů s vysokým 
objemem skladových zásob, ukazateli rentability, klesajících tržeb za prodej zboží. Na 
druhou stranu pak při zohlednění globální finanční a investiční situace musím jako klad 
vidět celkové výsledky hospodaření v posledním sledovaném roce 2009, který 
napovídá, že firma se může těšit dobré finanční kondici, pokud bude stoupající trend 
sledovat i nadále. V poslední části jsem se věnoval návrhům na zlepšení finanční situace 
firmy EUROFORM Group s.r.o., které jsem shrnul do pěti návrhů, které mohou čelit 
špatné situaci v úvěrovém hospodářství, klesajícím ziskům z prodeje zboží, nízké 
pružnosti dodávek zásob, přebytečnému množství zásob firmy a konečně navrhuji také 
konkrétní kroky k zisku podpory z evropských dotačních fondů řízených Ministerstvem 
průmyslu a obchodu. 
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Přílohy 
 
  2005 2006 2007 2008 2009 
AKTIVA  CELKEM  4 877  7 721 10 393  8 803  8 766 
Pohledávky za upsaný základní kapitál      0      0      0      0      0 
Stálá aktiva  1 931  4 094  7 508  5 604  5 548 
Dlouhodobý nehmotný majetek    117     87     56     25      0 
Zřizovací výdaje      0      0      0      0      0 
Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje      0      0      0      0      0 
Software    117     87     56     25      0 
Ocenitelná práva      0      0      0      0      0 
Goodwill      0      0      0      0      0 
Jiný dlouhodobý nehmotný majetek      0      0      0      0      0 
Nedokončený dl. nehmotný majetek      0      0      0      0      0 
Poskytnuté zálohy na DNM      0      0      0      0      0 
Dlouhodobý hmotný majetek  1 814  4 007  7 452  5 579  5 548 
Pozemky      0    108    108    108    108 
Stavby      0  1 187  1 253  1 209  1 291 
Samostatné movité věci a soubory  1 424  1 347  6 091  4 262  4 149 
movitých věcí      0      0      0      0      0 
Pěstitelské celky trvalých porostů      0      0      0      0      0 
Základní stádo a tažná zvířata      0      0      0      0      0 
Jiný dlouhodobý hmotný majetek      0      0      0      0      0 
Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek    390  1 365      0      0      0 
Poskytnuté zálohy na DHM      0      0      0      0      0 
Opravná položka k nabytému majetku      0      0      0      0      0 
Dlouhodobý finanční majetek      0      0      0      0      0 
Podíly v ovládaných a řízených      0      0      0      0      0 
osobách      0      0      0      0      0 
Podíly v účetních jednotkách apod      0      0      0      0      0 
podstatným vlivem      0      0      0      0      0 
Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly      0      0      0      0      0 
Půjčky a úvěry-ovládající a řídící os., podst. 
Vliv      0      0      0      0      0 
Jiný dlouhodobý finanční majetek      0      0      0      0      0 
Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek      0      0      0      0      0 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý fin. majetek      0      0      0      0      0 
Oběžná aktiva  2 561  3 405  2 749  3 064  2 914 
Zásoby    657  1 030    838  1 062    675 
Materiál    630    956    838  1 062    675 
Nedokončená výroba a polotovary      0      0      0      0      0 
Výrobky      0      0      0      0      0 
Zvířata      0      0      0      0      0 
Zboží     27     74      0      0      0 
Poskytnuté zálohy na zásoby      0      0      0      0      0 
Dlouhodobé pohledávky      0      0      0      3      0 
Pohledávky z obchodních vztahů      0      0      0      0      0 
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Pohledávky - ovládající a řídící osoba      0      0      0      0      0 
Pohledávky - podstatný vliv      0      0      0      0      0 
Pohledávky za společníky, členy družstva a 
účastníky sdružení      0      0      0      3      0 
Dlouhodobé poskytnuté zálohy      0      0      0      0      0 
Dohadné účty aktivní (nevyfakturované výnosy)           
Jiné pohledávky      0      0      0      0      0 
Odložená daňová pohledávka           
Krátkodobé pohledávky  2 015    935  1 727  1 719  1 905 
Pohledávky z obchodních vztahů  1 223    878  1 723  1 707  1 866 
Pohledávky - ovládající a řídící osoba      0      0      0      0      0 
Pohledávky - podstatný vliv      0      0      0      0      0 
Pohledávky za společníky, členy družstva a 
účastníky sdružení    780      0      3      0      0 
Sociální zabezpečení a zdr. pojištění      0      0      0      0      0 
Stát - daňové pohledávky      0     56      0      9     17 
Krátkodobé poskytnuté zálohy     12      1      1      3     22 
Dohadné účty aktivní (nevyfakturované výnosy)      0      0      0      0      0 
Jiné pohledávky      0      0      0      0      0 
Krátkodobý finanční majetek -   111  1 440    184    280    361 
Peníze     30     17    218     96      4 
Účty v bankách -   141  1 423 -    34    184    357 
Krátkodobé cenné papíry a podíly      0      0      0      0      0 
Pořizovaný krátkodobý finanční majetek      0      0      0      0      0 
Ostatní aktiva - přechodné účty aktiv      0      0      0      0      0 
Časové rozlišení    385    222    136    135    277 
Náklady příštích období    385    222    136    135    277 
Komplexní náklady příštích období      0      0      0      0      0 
Příjmy příštích období      0      0      0      0      0 
 
 
  2005 2006 2007 2008 2009 
PASIVA  CELKEM 4877 7721 10393 8803 8766 
Vlastní kapitál 1651 1223 1068 956 1969 
Základní kapitál 200 200 200 200 200 
Základní kapitál 200 200 200 200 200 
Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-)      0      0      0      0      0 
Změny základního kapitálu      0      0      0      0      0 
Kapitálové fondy 1239 1702 1702 1701 1702 
Emisní ážio      0      0      0      0      0 
Ostatní kapitálové fondy  1 239  1 702  1 702  1 701  1 702 
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků 0 0 0 0 0 
Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách      0      0      0      0      0 
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0 
Zákonný rezervní fond / nedělitelný fond 20 20 20 20 20 
Statutární a ostatní fondy     20     20     20     20     20 
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Výsledek hospodaření minulých let 59 192 -699 -984 -965 
Nerozdělený zisk minulých let 59 192 0 0 19 
Neuhrazená ztráta minulých let      0      0 -   699 -   984 -   984 
Výsledek hospodaření běžného ú.o. (+/-) 133 -891 -155 19 1012 
Cizí zdroje 3176 6441 9299 7847 6797 
Rezervy 0 0 0 0 0 
Rezervy podle zvláštních právních předpisů 0 0 0 0 0 
Rezerva na důchody a podobné závazky      0      0      0      0      0 
Rezerva na daň z příjmů      0      0      0      0      0 
Ostatní rezervy      0      0      0      0      0 
Dlouhodobé závazky    462    583    483 483 714 
Závazky z obchodních vztahů    462    583    483    483    714 
Závazky - ovládající a řídící osoba      0      0      0      0      0 
Závazky - podstatný vliv      0      0      0      0      0 
Závazky ke společníkům, členům družstva a k 
účastníkům sdružení      0      0      0      0      0 
Přijaté zálohy      0      0      0      0      0 
Vydané dluhopisy      0      0      0      0      0 
Směnky k úhradě      0      0      0      0      0 
Dohadné účty pasivní (nevyfakt. dodávky)      0      0      0      0      0 
Jiné závazky      0      0      0 0 0 
Odložený daňový závazek      0      0      0      0      0 
Krátkodobé závazky 2576 2148 4546 4384 3512 
Závazky z obchodních vztahů 2488 1984 3321 2993 1672 
Závazky - ovládající a řídící osoba 0      0      0      0      0 
Závazky - podstatný vliv      0      0      0      0      0 
Závazky ke společníkům, členům družstva a k 
účastníkům sdružení 0 0 738 940 1164 
Závazky k zaměstnancům 0 0 0 102 0 
Závazky ze sociálního zabezpečení a ZP 44 42 211 228 60 
Stát - daňové závazky a dotace -43 2 129 115 610 
Přijaté zálohy      0      0      0      0      0 
Vydané dluhopisy      0      0      0      0      0 
Dohadné účty pasivní (nevyfakt. dodávky)      0     35 35 0 0 
Jiné závazky 87 85 112 6 6 
Bankovní úvěry a výpomoci 138 3710 4270 2980  2 571 
Bankovní úvěry dlouhodobé 0 1991 4270 2630  2 141 
Krátkodobé bankovní úvěry      0  1 719 0    350    350 
Krátkodobé finanční výpomoci    138      0      0      0     80 
Ostatní pasiva a přechodné účty pasiv      0      0      0      0      0 
Časové rozlišení 50 57 26 0 0 
Výdaje příštích období 50 2 0 0 0 
Výnosy příštích období      0     55     26      0      0 
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2005 2006 2007 2008 2009 
I Tržby za prodej zboží 
3 
308  
1 
673  
2 
236  827  733  
A Náklady vynaložené na prodej zboží 
1 
636  967  744  479  474  
+ Obchodní marže 
1 
672  706  
1 
492  348  259  
II Výkony 
3 
709  
3 
930  
4 
462  
6 
840  
7 
889  
II. 1 Tržby za prodej vl. výrobků a služeb 
3 
709  
3 
930 
4 
462 
6 
840 
7 
889  
II. 2 Změna stavu vnitrop. zásob  vl. výroby 0        0  
II. 3 Aktivace       0   
B Výkonová spotřeba 
3 
502  
3 
701  
3 
402  
5 
528  
4 
565  
B. 1 Spotřeba materiálu a energie 
1 
865  
2 
354 
2 
323 
2 
255 
3 
161  
B. 2 Služby 
1 
655  
1 
347 
1 
079 
3 
273 
1 
404  
+ Přidaná hodnota 
1 
861  935  
2 
552  
1 
660  
3 
583  
C Osobní náklady 846  
1 
201  
1 
558  
1 
997  
1 
788  
C. 1 Mzdové náklady 634  907 
1 
162 
1 
493 
1 
379  
C. 2 Odměny členům orgánů společnosti a družstva         0  
C. 3 Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 212  294 396 504 401  
C. 4 Sociální náklady 0  0 0 0 8  
D Daně a poplatky 39  36 27 35 15  
E Odpisy investičního majetku 815  796 481 754 726  
III Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 59  21 243 337 687  
III. 1 Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 0  0 0 0 195  
III. 2 Tržby z prodeje materiálu 59  21 243 337 492  
F Zůstatková cena prodaného dlouh. majetku a materiálu 0  19 151 143 59  
F.1 Zůstatková cena prodaného dlouh. majetku 0        59  
F.2 Prodaný materiál 0  19 151 143 0  
G Změna stavu rezerv a opravných položek 0  0 0 0 43  
IV. Ostatní provozní výnosy 539  
1 
053 29 
1 
748 17  
H Ostatní provozní náklady 491  556 424 432 174  
V. Převod provozních výnosů           
I. Převod provozních nákladů           
* Provozní výsledek hospodaření 265  -599  183  384  
1 
482  
VI. Tržby z prodeje cenných papírů a vkladů           
J. Prodané cenné papíry a vklady           
VII. Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 0  0  0  0  0  
VII. 
1 Výnosy z CP a vkladů ve skupině 0  0  0      
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VII. 
2 Výnosy z ostatních CP a vkladů           
VII. 
3 Výnosy z ostatních finančních investic           
VIII. Výnosy z krátkodobého finančního majetku           
K. Náklady finančního majetku           
IX. Výnosy z přecenění CP a derivátů           
L. Náklady z přecenění CP a derivátů           
M. 
Změna stavu rezerv a opravných položek ve finanční 
oblasti 0          
X. Výnosové úroky 5  0 0 0 0  
N. Nákladové úroky 31  197 276 303 184  
XI. Ostatní finanční výnosy 45  50 146 164 146  
O Ostatní finanční náklady 88  145 190 226 355  
XII. Převod finančních výnosů           
P. Převod finančních nákladů           
* Finanční výsledek hospodaření -69  -292  -320  -365  -393  
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 63  0  18  0  77  
Q1. splatná 63  0 18 0 77  
Q2. odložená 0        0  
** Výsledek z hospodaření za běžnou činnost 133  -891  -155  19  
1 
012  
XIII. Mimořádné výnosy           
R. Mimořádné náklady           
S. Daň z příjmů z mimořádné činnost 0  0  0  0  0  
S1. splatná           
S2. odložená           
* Mimořádný výsledek hospodaření 0  0  0  0  0  
T Převod podílu na HV společníkům           
*** Výsledek hospodaření za účetní jednotku 133  -891  -155  19  
1 
012  
  Výsledek hospodaření před zdaněním 196  -891  -137  19  
1 
089  
 
 
